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DEGERLEME RAPORU

DEGERLEMEYI TALEP | ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S
EDEN

DAYANAK 01.12.2017
GAYRIMENKULUN Kaya Mahallesi, Kalemler koyu Mevkii,

POSTA ADRESI Fethiye / MUGLA posta adresinde yer almaktadir.
RAPOR TARIHI 28.12.2017

RAPOR NO 2017/0Z/1221-9

Milkiyeti Alarko Gayrimenkul Yatinm Ortakhdi A.S.
‘ne ait olan; Mugla ili, Fethiye ilcesi, Kaya mahallesi,
260 ada, 3 parselde “2 Kath 1 Betonarme Bina ve
RAPORUN KONUSU YUizme Havuzu, Disko, Depo Tiyatrodan Mustekil Tatil
Kdylu ve Mustemilati” vasfiyla kayith tasinmaz ile 260
ada 1 parsel sayih “Orman” nitelikli piyasa dederinin
tespiti.

06.12.2017 tarihinde, saat 11:28 ve 14:23 itibari ile
Tapu Kadastro Genel Mudiarligd Web Portali'ndan
alinan glincel takbis belgelerine gbére degerleme
konusu tasinmazlar (zerinde asagida yer verilen
takyidat kayitlarina rastlanmistir

260 Ada 1 Parsel

Beyan: Tasinmazin 81875,37 m2 Si Orman Sinirlari
icinde Kalmaktadir. 23/03/1998 tarih ve 1366 sayili
Yevmiye

Beyan: Krokisinde gdsterilen vyapilar tescilsizdir.
05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Irtifak: M: Mustakil ve Daimi Nitelikte Olan Ust Hakki
Cihan Tatil Kdyleri Ve Turizm Isletmeleri A.S Lehine
49 Yil Mliddetle 1511 Nolu Sahifede Tescil Edilmistir.
13.04.1990 Tarih ve 1493 sayih yevmiye (Tapu Sicil
Mldirligi’'nce dizenlenen resmi senette baslama
tarihi 03.03.1987, sure ise 49 yil olarak belirtilmistir.)
260 Ada 3 Parsel

Beyan: Mistemilatlarin Paftada Gorildugia Uzere

TAPU INCELEMESI
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C1:56.60 m2 C2:218.38 m2 C3 :249.58 m2 C4 :268
m2 C5 :191.30 m2 kadar 1542 Parsel Numarali
Tasinmaza Tecavlzu Vardir -0 Tarih ve yevmiye
Beyan: Eski Eser Vardir 15/1/1986 TA Y.93
(3.Dereceden Dogal Sit) - 15.01.1986 tarih ve 93
saylll yevmiye

Beyan: Toplumun Yararlanmasina Ayrilan Yap! ve
Turizm Tesisi Oldugu 8/7/1987 TA Y:2683 -
08.07.1987 tarih ve 2683 sayili yevmiye

Beyan: Tasinmazin 5146.77 m2 si Orman Sinirlari
Icerisinde Kalmaktadir 23/3/1998 Y:1366 -
23.03.1998 tarih ve 1366 sayili yevmiye

Beyan: Krokisinde B harfi ile gdsterilen yapi 260/2
nolu parsele 80.8 m?2 tecavizlidir. 05.09.2011 tarih
ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde C harfi ile gdsterilen yapi 260/1
nolu parsele 68.14 m2 tecavlzludir. 05.09.2011 tarih
ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde C harfi ile gdsterilen yapi 260/2
nolu parsele 106.4 m=2 tecavlzluddr. 05.09.2011 tarih
ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde A harfi ile gdsterilen yapi 260/1
nolu parsele 239.16 m2 tecavuzlidir. 05.09.2011
tarih ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde D harfi ile gdsterilen yapi 260/1
nolu parsele 148.21 m?2 tecavuzlidir. 05.09.2011
tarih ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde E harfi ile g6sterilen yapi 260/1
nolu parsele 210.12 m2 tecavuzlidir. 05.09.2011
tarih ve 13611 yevmiye

Beyan: Krokisinde F harfi ile go6sterilen yapi 260/1
nolu parsele 246.89 m2 tecavuzlidir. 05.09.2011
tarih ve 13611 yevmiye

Beyanlarin Gayrimenkul Yatirirm Ortakliklarina Iliskin
Esaslar Tebligi'nin 22.maddesinin birinci fikrasinin (c)
ve (j) bentlerinde belirtilen hikimler c¢ercevesinde
Ilgili beyanin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz
etkisi bulunmamaktadir.

Fethiye Belediyesi Imar Mudurligia’nden alinan bilgiye
gore dedgerleme konusu tasinmazlarin bulundugu 260
ada, 1 ve 3 Parsel; “1/1000 o6lcekli Kalemya Mevazii
Imar Plani'nda ‘Turizm Yerlesme Alanl’ igerisinde yer
almakta olup, Kaks:0.30 Hmax:7,50mt vyapilasma
kosullari”na haizdir.

iMAR DURUMU
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Degerleme konusu tasinmazlarin herhangi bir

KISITLILIK HALI kisithlik hali bulunmamaktadir.

KDV Haric Piyasa Degerinin;
306.000.000 TL (Ucgylzaltimilyon Turk Lirasr)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
361.080.000 TL
(Ugylizaltmisbirmilyonseksenbin Tiirk Lirasi)
DEGERI KDV Haricg Yillik Kira Degerinin;
18.445.000 TL
(Oneskizmilyonddrtytzkirkbesbin Turk Lirasi)

KDV Dahil Yillik Kira Degerinin;
21.765.100 TL
(Yirmibirmilyonyediylzaltmisbesbinytz Tlrk Lirasi)

RAPORU
HAZIRLAYAN Eyldp SAMAN (SPK Lisans No:400699)
DEGERLEME UZMANI

SORUMLU

DEGERLEME UZMANI Aydil CEVEN (SPK Lisans N0:401407)

Raporda sunulan bulgular degerleme uzmaninin elde
ettigi tim bilgiler cercevesinde dogru oldugu;
Raporda yer alan analiz ve sonuglarin belirtilen
varsayimlar ve kosullarla sinirh oldugu;

Kisiseli tarafsiz ve 6ényargisiz profesyonel analiz, fikir
ve sonuglardan olustugu,

Dederleme uzmaninin dederleme konusunu
olusturan milkle ve degerlemeyi talep eden misteri
ile herhangi bir iliskisinin bulunmadigi;

Dederleme hizmetinin  {cretinin  raporla ilgili
herhangi bir sarta bagh bulunmadigi;

Dederleme uzmaninin bu rapor igin gerekli mesleki
egitim, bilgi ve deneyime sahip oldugu;

Dederleme uzmaninin raporun hazirlanmasi
sirasinda mulka kisisel olarak denetledigi;
hususlarini beyan ederiz

UYGUNLUK BEYANI
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Rehber Gayrimenkul

Degerleme Danismanlik A.S. ‘ QEHaE?

1.1 ICINDEKILER

BOLUM 1

Sorumlu Dedgerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Raporun Kurul Dizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip Hazirlanmadigi

BOLUM 1

RAPOR BILGILER]

1.1  Igindekiler

1.2 Rapor Tarihi ve Numarasi
1.3 Rapor Taru

1.4  Raporu Hazirlayanlar

1.5

1.6  Degerleme Tarihi

1.7 Dayanak Sézlesmenin Tarih ve Numarasi
1.8

BOLUM 2

SIRKETI VE MUSTERIYI TANITICI BiLGILER

2.1 Sirketin Unvani ve Adresi

2.2 Musteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

2.3 Musgterinin Taleplerinin Kapsami ve Varsa getirilen Sinirlamalar

2.4 Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

2.4.1 Piyasa Dedgeri (Pazar Dederi, Makul Dedger)

2.4.2 Duizenli Likiditasyon Degeri

2.4.3 Zorunlu Likiditasyon Dederi (Tasfiye Degeri)

2.5 Dederlemede Kullanilan Yontemler

2.5.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

2.5.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklagimi

2.5.3 Maliyet Yaklagimi

2.5.4 Gelistirme Yaklasimi

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1  Gayrimenkulin Yeri, Konumu, Tanimi ve Tapu Kayitlarina iliskin Bilgiler

3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dékimanlar

3.3 Imar Bilgileri

3.4  Gayrimenkuliin Son Ug Yilhk Dénemdeki Durumu

3.5 Gayrimenkulin Takyidat Bilgileri

3.6 Dederlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli izinlerinin Alinip
Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatinm Ortakligi Portfoyine
AliInmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hikimleri Cercevesinde Bir Engel Olup
Olmadigr Hakkindaki Gorus

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve 4708 Sayili Yapi
Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan Yapi Denetim Kurulusu ve
Dederlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili Olarak Gergeklestirdigi Denetimler
Hakkinda Bilgi

3.8 Detayl Bilgi, Planlar ve Degerin, Dederlemesi Yapilan Projeye Iliskin Olduguna ve
Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda Bulunacak Dederin Farkli Olabilecegine
Iliskin Aciklama
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BOLUM 4

DEGERLEMES]I YAPILAN GAYRIMENKULE iLISKIN ANALiZLER

4.1  Gayrimenkullin Bulundugu Bodlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler

4.2  Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi, Mevcut Trendler ve

Dayanak Veriler

3 Dederleme Islemini Olumsuz Yénde Etkileyen veya Sinirlayan Faktérler

4  Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri

5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Dederlemede Baz Alinan Veriler

7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullanilma Nedenleri

8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Agiklayici Bilgiler ve Bu Yontemlerin

Secilmesinin Nedenleri

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

4.10 Nakit/Gelir Akimlar Analizi

4.11 Maliyet Olusumlari Analizi

4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve Satis Bedelleri ile
Bunlarin Secilmesinin Nedenleri

4.13 Emsal Karsilastirma Yaklasimina Gore Deger Analiz i

4.14 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

4.15 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Dederi

4.16 Gayrimenkul ve Buna Baglh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

4.17 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Dederi Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuclar

4.18 En Yiksek ve En Iyi Kullanim Degeri Analizi

4.19 Mdisterek veya Bolinmus Kisimlarin Dederleme Analizi

4.20 Hasllat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde, Emsal Pay
Oranlari

BOLUM 5

ANALIZ SONUGLARININ DEGERLENDIRILMESI

5.1  Farkl Degerleme Metodlarinin ve Analizi Sonuglarinin Uyumlastirilmasi ve Bu
Amacla izlenen Yéntem ve Nedenler

5.2  Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer Almadiklarinin
Gerekgeleri

5.3  Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat Uyarinca Alinmasi
Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz Olarak Mevcut Olup Olmadigi

5.4 Dederlemesi yapilan Gayrimenkullin, Gayrimenkul Projesinin veya Gayrimenkule
Bagl Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari Portfoyline Alinmasinda
Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde, Bir Engel Olup Olmadigi

BOLUM 6

SONUC
6.1  Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Cimlesi
6.2  Nihai Deder Takdiri

EKLER: 1- Fotograflar
2- Mimari Proje Resimleri
3- Yapi Kullanma 1izin Belgesi
4- Yapi Ruhsati
5- Lisans Belgeleri
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1.2 Rapor Tarih ve Numarasi

Bu rapor Alarko Gayrimenkul Yatirrm Ortakligi A.S.'nin talebine istinaden,
sirketimiz tarafindan 28.12.2017 tarihinde, 2017/0Z/1221-9 rapor numarasi ile
dldzenlenmigtir.

1.3 Rapor Tlru

Bu degerleme raporu; Mugla ili, Fethiye ilcesi, Kaya mahallesi, 260 ada, 3
parselde “2 Katli 1 Betonarme Bina ve Yizme Havuzu, Disko, Depo Tiyatrodan
Mustekil Tatil Koyl ve Mustemilat!” vasfiyla kayith tasinmaz ile 260 ada 1
parsel sayilli “Orman” nitelikli tasinmazlarin ginimuiz piyasa kosullarinda
28.12.2017 tarihli adil piyasa dederlerinin Tirk Lirasi cinsinden belirlenmesi
amaciyla hazirlanan degerleme raporudur.

1.4 Raporu Hazirlayanlar

Bu gayrimenkul degerleme raporu; milkiin mahallinde vyapilan inceleme
neticesinde ilgili resmi ve 6zel kurum ve kuruluslardan elde edilen bilgiler,
degerleme yontem ve standartlarina uygun olarak hazirlanmistir. Raporun
hazirlanmasinda Aydil CEVEN (Sorumlu Degerleme Uzmani) ve Eylip SAMAN
(Sorumlu Dedgerleme Uzmani) gorev almiglardir. Adi gecen degerleme
uzmanlari dederlemeyi yapabilmek icin gerekli kalite, ehliyet ve deneyime
sahiptirler.

1.5 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Adi Soyadi

Bu gayrimenkul dederleme raporunun hazirlanmasinda Sorumlu Dederleme
uzmani Aydil CEVEN ve Eylip SAMAN gérev almistir.

1.6 Degerleme Tarihi

Dederleme raporunun hazirlanmasi sirasinda dederleme uzmanlarimiz
01.12.2017 tarihinde c¢alismalara baslamig, 28.12.2017 tarihinde rapor
tamamlanmistir. Bu tarihler arasinda dedgerleme uzmanlarimiz gayrimenkulin
mahallinde, resmi ve ©6zel kurum ve kuruluslarda, ofiste c¢alismalarini
gercgeklestirmislerdir.

1.7 Degerleme S6zlesmesinin Tarih ve Numarasi

Bu dederleme raporu 01.12.2017 tarihinde Alarko Gayrimenkul Dederleme
A.S.'nin yazih degerleme talebi dogrultusunda hazirlanan 01.12.2017 tarihli
Degerleme Hizmet Sozlesmesi ile resmilesmistir. S6zlesmede iki tarafin hak ve
yUkumlUlUkleri belirtilmis ve rapor sbzlesme hikimlerine bagh kalinarak
hazirlanmistir.
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1.8 Raporun Kurul Diizenlemeleri Kapsaminda Hazirlanip
Hazirlanmadigi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2017/0Z/1221-9 numarali rapor, Sermaye
Piyasasi Kurulu Seri VII No: 35 sayili "Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde
Degerleme Hizmeti Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye
Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Tebli§” hiikiimleri ile kurulun 20.07.2007
tarih 27/781 sayili kararinda yer alan dederleme raporlarinda bulunmasi
gereken asgari hususlar cercevesinde hazirlanmistir

BOLUM 2
SIRKET - MUSTERI BIiLGILERI, KULLANILAN DEGER TANIMLARI
2.1 Sirket Unvani ve Adresi

Sirketimiz, Rehber Gayrimenkul Degerleme Danismanlik A.S. unvani ile
Karagimrik Mahallesi, Vatan Caddesi, Emlak Bankasi Konutlari, A3 Blok, No:74,
Daire:6 Fatih/Istanbul adresinde, 11.08.2010 tarihinde, faaliyet alani
gayrimenkul degerleme ve danismanlik olmak Gzere kurulmus olup, resmi, 6zel,
yerli ve yabanci kurum ve kuruluslara, Uluslararasi Dederleme Standartlarina ve
Tlrkiye'de yurirlikte bulunan mevzuata uygun olarak degerleme hizmeti
vermektedir. Sirketimiz T.C. Basbakanlk Sermaye Piyasas! Kurulu’nun Seri VIII,
No: 35 sayili “Sermaye Piyasasl Mevzuati cercevesinde Gayrimenkul Dederleme
Hizmeti Verecek Sirketler ile Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina Iliskin
Esaslar Hakkinda Tebli§” cercevesinde, gayrimenkul degerleme hizmeti vermek
Uzere Kurul Karar Organi’nin 23.03.2012 tarih ve 10/342 sayili toplantisinda
alinan karar geregince SPK mevzuati cercevesinde Gayrimenkul Dederleme
Hizmeti vermek lzere yetkilendirilmistir.

Ayrica sirketimize, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun 04.04.2013
tarih ve 5271 sayili karari ile Bankalara Degerleme Hizmeti Verecek Kuruluslarin
Yetkilendirilmesi ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmeligin 11. maddesine istinaden
Bankalara Yonetmeligin 4. maddesi kapsamina giren “Gayrimenkul, Gayrimenkul
Projesi veya Bir Gayrimenkule Bagli Hak ve Faaliyetlerin Degerlemesi * hizmeti
verme vyetkisi verilmistir. Sirket Yoneticilerimiz ve Sorumlu Dedgerleme
Uzmanlarimiz sirket kurulmadan 6nceki dénemde de uzun yillar gayrimenkul
degerleme konusunda galismis tecribeli kisilerden olusmaktadir.

Sirketimiz kuruldugu ginden buglne kadar vyerli ve vyabanci bankalar,
gayrimenkul yatirrm ortakliklari, finansal kiralama, sigorta ve reaslrans
sirketleri, kamu kuruluslari, denetim sirketleri, belediyeler, araci kurumlar,
vakiflar, holdingler ve diger kamu ve 0zel kuruluslarina yonelik hizmet
sunmaktadir.
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2.2 Miisteriyi Tanitici Bilgiler ve Adresi

Alarko Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi "“AGMYO” 1996 yilinin Temmuz ayinda,
1978 yilinda kurulmus bir Alarko sirketinin Gayrimenkul Yatirrm Ortakligina
donlstirtlmesi ile kurulmustur. AGMYO’nun gergeklestirdigi ilk islem sirkete
ayni sermaye olarak konulan, kaba insaati bitmis 37.000m2 lik bir ofis binasinin
Ekim 1996 tarihinde Osmanli Bankasi’'na satilmasi islemidir. Gergeklestirilen bu
ilk islemden sonra, gerek Alarko Toplulugu’nun gelistirdigi projelere yatirm
yaparak gerekse topluluk sirketlerinin elindeki gayrimenkulleri devralarak kira
geliri elde etmektedir. Alarko Gayrimenkul Yatirim Ortakligi A.S Muallim Naci
Cad. No: 69 34347 Ortakéy-ISTANBUL adresinde faaliyetini siirdiirmektedir.

2.4. Raporda Kullanilan Deger Tanimlari

Bir gayrimenkul projesinin veya gayrimenkule bagh hak ve faydalarin belli bir
tarihteki dederinin belirlenmesi amaci ile yapilan calismaya “dederleme”, bu
calismanin sonucunda tespit edilen kanaate iliskin rakama ise “deger” denir.

2.4.1 Piyasa Degeri (Pazar Degeri, Makul Deger)

Bir gayrimenkullin belirli bir tarihte alici ve satici arasinda el degistirmesi
durumunda;

- Gayrimenkullin satisi icin yeterli derecede pazarlama yapilacagi ve makul
bir slire taninacagi

- Alici ve saticinin gayrimenkulle ilgili buatin olumlu-olumsuz sartlardan
haberdar oldugu,

- Odeme nakit veya benzeri araglarla pesin olarak yapilacagdi varsayilarak
yapilan ve bu bilgiler dogrultusunda, milkin satilabilecedi en yliksek pesin
satis bedeli ile ilgili olusturulan kanaat dedere “Piyasa Degeri” denir.

- Alcinin tam olarak bilgilendirildigi ve satici ile beraber hareket ettigi ve
istekli oldugu varsayilan bir ortamda,

- Herhangi bir kisitlayici etki ve baski olmaksizin,

- Dedgerleme konusu milkiin pazarda makul bir zaman diliminde (takriben
6-12 Ay) pazarda kalacadi,

2.4.2 Diizenli Likiditasyon Degeri

Alici ve satici arasinda gérismeler ve pazarliklar sonucunda, gayrimenkuller igin
belirlenen, takribi 3-6 ay araligi icindeki en olasi nakit satis degeridir.

Dizenli likiditasyonda, pazarlklar sonucunda varliklarin her biri icin en iyi
degerin alinmasina calisiimaktadir.

Eder belirtilen zaman aralidi icinde, taraflar arasindaki goérlismeler sonucunda
fiyat konusunda anlagsmaya varilamazsa, varliklarin agik arttirmayla satiimasi
Onerilir.
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2.4.3 Zorunlu Likiditasyon Degeri (Tasfiye Degeri)

Halka acik dizenlenen bir acik arttirmada, ekonomik trendler ve zorunlu satis
kosullari géz 6ninde bulundurularak, gayrimenkul icin belirlenen en olasi nakit
degerdir. Zorunlu likiditede, varlklarin olabildigince cabuk satilmasi amaclanir.
Bu nedenle gerekli indirimler yapilan gayrimenkullerin satisi icin kabul edilen
zaman araligi genellikle 3 aydan azdir.

2.5 Degerlemede Kullanilan Yontemler

Uluslararasi kabul gérmis kavramlar icerisinde dort farkli degerleme yoéntemi
bulunmaktadir. Bu ydntemler “Emsal Karsilastirma Yaklasimi”, “Gelirlerin
Indirgenmesi Yaklagsimi”, “Maliyet Yaklasimi” ve “Gelistirme Yaklagimi“dir.

2.5.1 Emsal Karsilastirma Yaklasimi

Bu vyaklasimda; dederlemesi vyapilacak gayrimenkule benzer nitelikteki
gayrimenkullerin fiyatlar kullaniilmaktadir.

Karsilastirma vyapilan gayrimenkuller satig/kiralama fiyati ve bunun tarihi,
konumu, buyukltigu, kullanim ve fiziki durumu gibi ilgili verileri dikkate alinarak
karsilastirilir.

Bu calismada amag, piyasada gergeklestirilen benzer milklerin fiyatlan ile
karsilastirmaya dayali bir islemle deder takdiri yapmaktir. Benzer nitelikteki
miulklere istenen ve verilen teklifler de dikkate alinir.

2.5.2 Gelirin Indirgenmesi Yaklasimi

Iki metodolojik yaklasimla bu calisma yapilabilmektedir.

Direkt Kapitalizasyon: Gayrimenkulin tek bir yil icin Uretecedi potansiyel net
gelirin, glncel gayrimenkul piyasasi kosullarina gére olusan bir kapitalizasyon
oranina bollnerek, gayrimenkul dederinin hesaplanmasidir.

Getiri Kapitalizasyonu (Gelir Kapitalizasyonu): Gayrimenkulin makul sayida
olusan bir dénem boyunca kiralanmasi veya isletiimesi ile gelecekte elde
edilebilecek olan potansiyel net gelirlerinin hesaplanmasi, Belli bir dénem
sonuna kadar hesaplanan bu gelirlerin gincel ekonomik kosullara uygun ve
kabul edilebilir belirli bir oran kullanimiyla degerleme tarihine indirgenmesi ve
bu yontemle deder takdirinin yapilmasi islemidir.

2.5.3 Maliyet Yaklasimi

Bu teknikte gayrimenkulin dederinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkl
fiziksel olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet yaklasiminda, bir mulk
yeniden insa edilmesi durumunda veya yerine konacak insaatin maliyeti ile
degerlendirilir.
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Yeniden insa maliyeti girisimcilik kari da dahil olmak lzere tahmin edilerek
hesaplanir. Yontemde, gayrimenkuliin kalan bir ekonomik émre sahip oldugu
kabul edilmektedir.

Bu nedenle gayrimenkulin dederinin fiziki yipranmadan, fonksiyonel ve
ekonomik acidan demode olmasindan dolayr zamanla azalacagi dislncesi ile
yeniden insa maliyeti degerinden yipranma payi disdlir.

Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkuliin bina degerinin, hicbir zaman
yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacadi kabul edilir. Bulunan bu
degere gayrimenkullin arsa degerinin eklenmesi sureti ile deger takdiri yapilir.

Calismalarda gayrimenkuliin bina maliyet dederleri, Bayindirlik Bakanhgdi Yapi
Birim Maliyetleri, binalarin teknik o6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler,
piyasada ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin insaat maliyetleri, miteahhit
firmalarla yapilan gérismeler ve gegmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan
maliyetler géz 6niinde bulundurularak degerlendirilir.

Binalardaki yipranma payl, Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gére bina asinma
paylarini gdsteren cetvel ile binanin gézle goérilar fiziki durumu dikkate alinarak
hesaplanmistir.

BOLUM 3

DEGERLEME KONUSU TASINMAZ HAKKINDA BILGILER

3.1 Gayrimenkuliin Yeri, Konumu ve Cevre Ozellikleri

Degerlemeye konu; Mugla ili, Fethiye ilgcesi, Kaya mahallesi, 260 ada, 1
parselde “41 Adet 1 Katl Konaklama Unitesi ve Mistemilatindan Olusan Tatil
Kéyu” ve 260 ada, 3 parselde "2 Katli 1 Betonarme Bina ve YlUzme Havuzu,
Disko, Depo Tiyatrodan Mdastekil Tatil Koyl ve Mistemilati” vasfiyla kayith,
mulkiyeti Alarko Gayrimenkul Yatirnm Ortakligi A.S.’ne ait olan tasinmazlardir.

Degerlemeye konu tasinmazlar; Belen Caddesi No:132 Kalemya Koyu Fethiye /
Mugla adresinde konumlanmakta olup, Hillside Beach Club Fethiye Tatil
Koyudir. Tasinmazlara ulasim su sekilde saglanmaktadir.

Fethiye ilce merkezi ana akslarindan Sahil Yolu konumunda yer alan Fevzi
Cakmak Caddesi konumundan bati yoninde tatil kéyl konaklama tesis yolu
uzerinde devam edildikten sonra Orman Ici yolundan gegildikten sonra
tasinmazlara ulasim sadlanir. Hillside Beach Club Fethiye’de yer almaktadir.
Dalaman Uluslararasi Havaalani’'na 55 km (yaklasik 60 dk) ve sehir merkezine 4
km mesafededir.
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Tape ve Kadastro Cenel MOAO0h

Punesl Sorgubames Uyguksmes

HILLSIDE BEACH

Faranz icn bir agldama yazn

Google Earth

A et

100 m I
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3.2 Tapu, Plan, Proje, Ruhsat, Sema, vb. Dokiimanlar

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili 2 adet Takbis belgesi, 1 adet imar durum
belgesi, ekte sunulmustur.

3.3. Imar Bilgileri

Imar Durumu

Fethiye Belediyesi Imar Mudirligi’nden alinan bilgiye gore dederleme konusu
tasinmazlarin bulundugu 260 ada 1 ve 3 Parsel; “1/1000 o6lcekli Kalemya Mevzii
Imar Plani’'nda ‘Turizm Yerlesme Alani’ icerisinde yer almakta olup, Kaks:0.30
Hmax:7,50mt yapilasma kosullari”na sahiptir.

Mimari Proje

Fethiye Belediyesi Imar Mudirligi'nde yer alan arsiv dosyasinda yapilan
incelemede; 04.10.1991 tarih ve 2456 sayili Cevre Bakanlhg Ozel Cevre Koruma
Kurulu Baskanliginca onayli Mimari Avan Proje incelenmistir.

Ruhsat ve Yapi Kullanma Izin Belgeleri

Tasinmazlara Ait;

e 09.06.1987 tarih ve 13/3 sayili Yapi Ruhsati,

e 10.04.1992 tarih ve 28/21 sayili Yapi Ruhsati ve,

e 03.06.1992 tarih ve 7/38 sayill “23.992 m2 Alanh Tatil Kdyu” igin
dizenlenmis Yapi Kullanma Izin Belgesi bulunmaktadir. Anilan YKIB
“03.03.1987 tarih ve 90 Sayili ‘Intifa Hakki ve Kendi Mdulkiyeti’ icin
dizenlenmigtir”.

Sahip Oldugu Belgeler
Tasinmazlara ait 10.12.1986 Tarih ve 2761 Sayih 5 Yildizli Tatil K&yG” Turizm

Isletme Belgesi bulunmaktadir. (193 Oda (2Y) +8 Oda (1Y)+ 129 Aile Odasi
(3Y) 781 Yatak, 900 Kisilik 1.Sinif lokanta, 100 kisilik kapali-200 Kkisilik agik
alakart lokanta, 250 kisilik cok amach salon (2 adet) 150 kisilik amerikan bar
salonu, hamam, sauna, bay-bayan kuafér, masaj odasi, (6 adet), 50 Kkisilik
diskotek, aletli jimnastik salonu, acik yuzme havuzu, cocuk kullbi, internet
kafe, tenis kortu (5 adet), basketbol sahasi, satis Unitesi (6 adet), anfitiyatro,
50 araclik otopark, personel lojmani (60 adet) kapasitelidir.)

Tasinmazlara ait Kaltlir Turizmm Bakanhgi tarafindan 2015 yili icin gecerli “Mavi
Bayrak” belgesi bulunmaktadir.
10.05.2013 tarih 16 numarali Isyeri Acma Ruhsati bulunmaktadir.

Cezai Tutanak

Dederleme konusu tasinmazlarin yerinde yapilan inceleme sonucunda projesine
uygun olarak insa edildigi tespit edilmis, tenis kortlarinin altinda blro hacimleri
olusturuldugu gorilmustar.
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D tipi konaklama tesisleri, 2 yatakli, her bir yapinin brut kullanim alani 23,81 m?2
olup toplam 8 adet bulunmaktadir. D tiplerinin toplam kullanim alani 190,48
M2dir. Yerinde vyapilan incelemede D Bloktaki 2 yatak tek vyataga
dénustaralmauastar. D tiplerinin balkonu bulunmaktadir.

Sonug olarak tasinmazdaki konaklama tesislerinin toplam 330 adet blokta, 781
yatak kapasiteli oldugu gorialmdistir. Yapilan incelemelere istinaden tasinmazin
yasal ve mevcut durumunun uyumlu oldugu goéridlmuistir. Degerleme konusu
tasinmazla ilgili olarak Fethiye Belediyesi imar Midirligi arsivindeki dosyasinda
herhangi bir belge bulunamamis olup, tasinmazin 3194 S. Imar Kanunu Madde:
32 ve 42. ile ilgili herhangi bir yapi tatil tutanagi, encimen karari ve cezasinin
olmadigi gorevli memur tarafindan da teyit edilmistir.

Yapi Denetim
Tasinmaz 4708 sayili Yapimi Denetimi Hakkindaki Kanun’un ydrirlige girmesi

Oncesi ruhsatlandirilip insa edilmistir.
3.4. Gayrimenkuliin Son Ug Yilhk D6nemdeki Durumu

Degerleme konusu parselin imar durumunda son 3 yillik donemde herhangi bir
degisiklik meydana gelmemistir.

3.5 Gayrimenkuliin Takyidat Bilgileri

ILl MUGLA PAFTA 022-d-12-c-1

ILCESI FETHIYE ADA 260

MAHALLESI KAYA PARSEL 1

MEVKIii KALEMLER KOYU |TARIH / YEVMIYE |05.09.2011-13611
. ANA TASINMAZ

YUzZOLCUMU 84.762,00m?2 VASEL ORMAN

CILT 26 SAYFA 3256

MALIK ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.

TAKYIDATLAR

Beyanlar Hanesinde:

-Tasinmazin 81875,37 m2 Si Orman Sinirlari Icinde Kalmaktadir. 23.3.1998,
Y.1366 (23/03/1998 Tarih, 1366 Yevmiye Ile)

-Krokisinde Gosterilen Yapilar Tescilsizdir. (05.09.2011 / 13611)

Irtifak Haklari Hanesinde:

-M:Mustakil Ve Daimi Nitelikte Olan Ust Hakki Cihan Tatil Kdyleri Ve Turizm
Isletmeleri A.S Lehine 49 Yil Muddetle 1511 Nolu Sahifede Tescil Edilmistir.
(13.04.1990 Tarih, 1493 Yevmiye Ile) Not : Tapu Sicil Mudirligi'nce
Dlizenlenen Resmi Senette Baslama Tarihi 03.03.1987 Olup, , Sidre 49 Yil
Olarak Belirtilmistir.

S6z konusu Miistakil ve Daimi Nitelikte Olan Ust Hakki’'nin ekte sunulan takbis
belgesine gére Alarko Gayrimenkul yatirrm Ortaklhigi A.S. ye devredildigi
goérilmektedir.
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ILI MUGLA PAFTA 022-d-12-c-1
ILCESI FETHIYE ADA 260
MAHALLESI KAYA PARSEL 3

- TARIH /
MEVKI1 YEVMIYE 05.09.2011-13611
YUzZOLCUMU 10.128,09 m?2

ANA TASINMAZ | 2 Kath 1 Betonarme Bina ve Yizme Havuzu Disko Depo

VASFI Tiyatrodan Mistekil Tatil Koyl ve Mutemilati
CiLT 26 SAYFA 3258
MALIK ALARKO GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
TAKYIDATLAR

Beyanlar Hanesinde: )
Milstemilatlarin Paftada Gorialdigi Uzere C1:56.60 m2 C2:218.38 m2 C3

:249.58 m2 C4 :268 m2 C5 :191.30 m?2 kadar 1542 Parsel Numarali Tasinmaza
Tecavuzi Vardir -0 Tarih ve yevmiye

Eski Eser Vardir 15/1/1986 TA Y.93 (3.Dereceden Dogdal Sit) - 15.01.1986 tarih
ve 93 sayill yevmiye

Toplumun Yararlanmasina Ayrilan Yapi ve Turizm Tesisi Oldugu 8/7/1987 TA
Y:2683 - 08.07.1987 tarih ve 2683 sayili yevmiye

Tasinmazin 5146.77 m2 si Orman Sinirlan Icerisinde Kalmaktadir 23/3/1998
Y:1366 - 23.03.1998 tarih ve 1366 sayili yevmiye

Krokisinde B harfi ile gdsterilen yapi 260/2 nolu parsele 80.8 m2 tecavuzludar.
05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde C harfi ile gdsterilen yapi 260/1 nolu parsele 68.14 m2 tecavizlidar.
05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde C harfi ile gésterilen yapi 260/2 nolu parsele 106.4 m2 tecavuzludar.
05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde A harfi ile gosterilen yapr 260/1 nolu parsele 239.16 m?2
tecavuzliddr. 05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde D harfi ile gosterilen yapi 260/1 nolu parsele 148.21 m?2
tecaviuzlidir. 05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde E harfi ile gdsterilen yapi 260/1 nolu parsele 210.12 m?2
tecavlzluddr. 05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Krokisinde F harfi ile gosterilen yapi 260/1 nolu parsele 246.89 m?2
tecaviuzlidir. 05.09.2011 tarih ve 13611 yevmiye

Beyanlarin Gayrimenkul Yatinm Ortakhklarina Iliskin Esaslar Tebligi'nin
22.maddesinin birinci fikrasinin (c) ve (j) bentlerinde belirtilen hidkamler
cercevesinde Ilgili beyanin tasinmazin devrine ve dederine olumsuz etkisi
bulunmamaktadir.
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Degerleme uzmaninin tapu kayitlarini inceleme calismasi, gayrimenkullin
mulkiyetini olusturan haklari ve bu haklar Gzerindeki yasal kisitlamalar tespit
etmek amaci ile yapilir. 06.11.2017 tarihinde, saat 14:23 itibariyle Tapu
Kadastro Genel Madirligd Web Portali'ndan alinan glincel takbis belgelerine
gére tapu kayitlann Uzerinde vyukarida vyer verilen takyidat kayitlarina
rastlanmistir;

3.6 Degerlemesi Yapilan Projelerin Mevzuat Uyarinca Gerekli Izinlerinin
Alinip Alinmadigi Hakkinda Bilgi ve Projenin Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi Portfoyiine Alinmasina Sermaye Piyasasi Mevzuati Hiikiimleri
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi Hakkindaki Goriis

Mevzuat acisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Tesisin yapi
kullanma izin belgesi mevcut olup, cins tahsihi yapiimistir. Tesisin tapu
tescilindeki niteliginin mevcut kullanimina uygun oldugu goérilmistar.

Konu gayrimenkullerin cins tashihinin yapilmis olmasi, yapi kullanma izin
belgesinin bulunmasi, tapu kayitlan ile fiili kullanim seklinin uyumlu olmasi
nedeniyle GYO portféylne “Turistik Tesis (Otel)” olarak alinmalarinin Sermaye
Piyasasi Mevzuati Cergcevesinde uygun oldugu kanaatine variimistir.

3.7 Degerlemesi Yapilan Projeler ile Ilgili Olarak, 29.06.2001 Tarih ve
4708 Sayihh Yapi Denetimi Hakkinda Kanun Uyarinca Denetim yapan
Yapi Denetim Kurulusu ve Degerlemesi Yapilan Gayrimenkul ile Ilgili
Olarak Gergeklestirdigi Denetimler Hakkinda Bilgi

Tasinmaz 4708 sayili Yapimi Denetimi Hakkindaki Kanun’un ydrirlige girmesi
Oncesi ruhsatlandirilip insa edilmistir.

3.8 Detayh Bilgi, Planlar ve Degerin, Degerlemesi Yapilan Projeye
Iligkin Olduguna ve Farkh Bir Projenin Uygulanmasi Durumunda
Bulunacak Degerin Farkh Olabilecegine Iliskin Aciklama

Dederlemesi vyapilan tasinmazlar UGzerinde gerceklestiriimekte olan proje
bulunmamaktadir.

BOLUM 4
DEGERLEMESI YAPILAN GAYRIMENKULE ILISKIN ANALIZLER
4.1. Gayrimenkuliin Bulundugu Bdlgenin Analizi ve Kullanilan Veriler
Mugla 1li;

Mugla, Tirkiye'nin bir ili ve en kalabalik yirmi dérdinci sehri. 2016 itibariyla
923.773 nufusa sahiptir.
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Ege Bodlgesi'nde, topraklarinin kiguk bir kismi Akdeniz Bdlgesi icine giren,
Ortaca, Dalaman, Koycegiz, Fethiye, Marmaris, Milas, Datga ve Bodrum gibi tatil
yoreleri ile Gnll bir yerlesim yeridir. Ilde 13 ilge bulunur.

Mugla, Akdeniz iklimi etkisinde kalmaktadir. Mudla sehrinin icinde bulundugu
Mentese Yoresi'nde dadlar denize paralel uzanmaktadir. 800 m. ylkseklige
kadar olan alanlarda 'Asil Akdeniz Iklimi' ve daha yiiksek alanlarda 'Akdeniz Dag
iklimi' hissedilir. Maksimum-minimum sicakhk dederleri, nemlilik, yadis miktari
ve hakim rlizgar yonleri yerel cografi kosullara gore degismektedir. Metrekare'ye
1000 mm'den fazla yadis alan Mugla, orman orani bakimindan Tulrkiye'nin en
zengin olan yorelerinden bir tanesidir. Ne var ki yagislarin biylik cogunlugu kis
mevsiminde diser ve yaz kurakhgi belirgindir.

Daglarin denize paralel uzanmasinin ve yikseltinin bu yérede Ege Bdlgesi'nin
genelinin aksine daha fazla olmasinin diger bir sonucu olarak ulasim dogu-bati
yonunde zorlasir ve nufus seyreklesir.

Tiarkiye'nin gineybati ucunda yer alan kuzeyinde Aydin, kuzeydogusunda Denizli
ve Burdur, dogusunda Antalya ile komsu, gineyinde Akdeniz ve batisinda ise
Ege Denizi ile gevrilidir.

Toplam uzunlugu 1479 km olan deniz kiyilan ile Mugla, Turkiye'nin uzun sahil
seridine sahip ilidir. En blylk ve il olmaya aday ilcesi Fethiyedir. Mugla ilinde
ayrica iki buyudk gdél bulunmaktadir. Bunlar Milas ile Aydin ilinin Sdke ilcesi
sinirlari dahiline yayilan Bafa GolU ile Koycegiz ilcesindeki Koycegiz Golu'dir.
Onemli ¢ akarsuyu ise Cine Cayi (Yatagan'dan gecerken Yatadan Cayi), Esen
Cay! (Seki beldesinden gecerken Seki Cayl) ve Ortaca-Dalaman arasinda yer
alan ve bu iki ilge arasinda sinir olarak kabul edilen Dalaman Cayi'dir.
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Mugla denizden 670 m yukseklikte, Ustl diz bir kaya kitlesi sekliyle ilging bir
goérinime sahip olan Asar Dadi'nin eteklerinde kurulmustur. Mugla Ovasi,
Mentese kalker platosunda Neojen cadinda olusmus depresyonlarin sonradan
karstlasmasiyla olusmus canak seklindeki cukurluklardan biridir.

Mugla ovasina benzer jeolojik yapilya sahip komsu ovalar Yesilyurt, Ula, Gllagz,
Yerkesik, Akkaya, Camkoy, Yenice ovalardir. Mugla Ovasi Karadag, Kizildag,
Asar dagl ve Hamursuz Dagi ile gevrelenmistir. Dlgerek'in kuruldugu yamaclarin
gerisinde rakim hizla artar ve Mentese Daglari silsilesi icinde yer alan Yilanl Dagi
2000 metreye ulasir. Mugla II Nifusu: 923.773'dir (2016). Ilin yizélgimi
12.654 km?2'dir. Ilde km2'ye 73 kisi diismektedir. (Yogunlugun en fazla oldugu
ilce: 246 kisi ile Bodrum’dur) ilde yillik niifus artis orani %1,64 olmustur.

2016 yilinda TUIK verilerine gore 13 Ilge ve belediye, bu belediyelerde toplam
565 mahalle bulunmaktadir.

Turizm

Ortaca, Dalaman, Fethiye, Marmaris, Datca ve Bodrum gibi tatil bdlgeleri ile
dinyaca taninan Mugla, 2007 vyili Ocak-Eylil déneminde, 2006'nin ayni
doénemine gore turist sayisini %9 artarak 2.285.258 kisi agirlamistir.

Ayrica Dalaman'da askeri ve sivil havaalani bulunmaktadir. Bu havaalanin yillik
10 milyon kapasiteli dis hatlar terminalinin bulunmasi yurtdisindan ulasim igin
de 6nemli bir imkan saglar.

Ulasim
Ilin dnemli limanlar Bodrum, Marmaris, Fethiye ve Giillik'tedir. Ayrica ilde iki
havaalani; Milas-Bodrum Havalimani ve Dalaman Havalimani bulunmaktadir.

Fethiye Ilcesi

Fethiye, Mugla'nin 13 ilgesinden birisidir.Kentin eski adi Megri'dir. Bu ad,
Rumca'da "uzak diyar" anlamina gelen Makri'den gelir. Ozellikle turizm agisindan
gelismistir.Mugla ilinde nlfus agisindan Bodrumdan sonra ikinci blylk ilce olan
Fethiye, gerek nifus agisindan gerek konum acgisindan Mugla'dan ayrilip il
olmaya calismaktadir. Ama blyulksehir yasasi buna izin vermemektedir.

Cografi konum

Fethiye, Akdeniz Bdlgesi'nin batisinda, Mudgla iline bagli bir ilcedir. Ylzolcimi
3.059 km2'dir. Mugla ili de dahil en genis ylzolgimine sahiptir. Dodu ve
Glneydogu'su Antalya ili, glineyi, glineybatisi ve batisi Akdeniz, kuzeybatisi
Dalaman ilgesi, kuzeyi Denizli ve Burdur illeriyle gevrilidir.

Antik Telmessos kentini de icinde saklayan Fethiye ilgesi, Fethiye Kdrfezi'nin
dogusunda, Fethiye ovasi'nin giineybatisinda yer alir. Izmir-Mugla (zerinden
gelerek; Antalya'ya ulasan kiyi yolu 1 km. dodgusundan gecer. Bu vyolla, il
merkezi Mugdla'ya uzakhgi yaklasik 130 km'dir.
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Fethiye, pek ¢ok dnemli depremler gegirmistir. 1856 yilinda bir deprem oldugu
bilinmektedir. Ancak, 25.04.1957 tarihinde, saat 04.25 'de 7.1 buyukliginde
deprem meydana gelmis ve 67 kisi 6lmis, 3200 adet binada hasar meydana
gelmistir.Tekrar insa edilen Fethiye'de su an modern bir liman ve marina vardir.
10 Haziran 2012 tarihinde Oliideniz aciklarinda 6.1 siddetinde meydana gelen
depremde can ve mal kaybi olmamis fakat bircok ev ve isyeri hasar gérmustur.

Turizm

Olideniz gibi mavi bayrakli ve diinyada esi bulunmayan bir kumsali bulunan
Fethiye, Tuarkiye'nin édnemli turizm merkezlerinden biridir. Af Kule gibi dals
bakimindan ¢ok uygun vyerlere sahiptir. Turizme acilmis bircok madara
mevcuttur. Dogal yapisi ile Yamac parastti gibi alternatif sporlar yapilmaktadir.
Kelebekler Vadisi ve Kabak Koyu gibi dogasi bozulmamis cok 6zel bélgeler
vardir. Gunltk turlar ile 12 Adalar diye adlandirilan adalar ziyaret edilebilir.
Olideniz kumsall 2006 yilinda %82 oyla diinyanin en gizel kumsali secilmistir.

Olideniz disinda Fethiye civarindaki birbirinden giizel kumsallari: Belcekiz
(Belcegiz), Calis Kumsal, Iztuzu Kumsali (Dalyan), Kabak Koyu Kumsali. Bu
kadar alternatifin yaninda antik cadglardan kalmis kent kalntilan ile kaltar
turizmine de aciktir. Fethiye cevresindeki antik kentlerin bazilari soéyledir:
Telmessos, Kaunos, Kadyanda, Tlos, Pinara, Letoon, Sidyma ve Ksantos.
Bunlarin disinda zengin eserleriyle Fethiye Mlizesi de turizme hizmet etmektedir.
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Sovalye Adasi: Tarihte Megri adasi, Fethiye Adasi isimleriyle de anilan Soévalye
Adasi; Fethiye korfezini kapatan ince uzun, lades kemigi seklinde bir adadir ve
limani korunakh bir yer haline getirir. Bolgeyi c¢evreleyen adalar zincirinde
Uzerinde yerlesim yeri bulunan tek adadir.

Sovalye adasinin batisinda Kizilada, dogusunda Calis Kumsali, glineyinde
Fethiye, kuzeyinde acik deniz vardir. Limanin tam gobedinde olan yerlesiminden
dolay! giin boyu glnes 1sigini takip eder.

Yillara Gére Mugla Nufusu
Yil Mugla Nifusu Erkek Niifusu Kadin Nifusu
2016 923.773 470 404 453 389
2015 908.877 463 41 445 466
2014 894.509 454 642 439.867
2013 866.665 441.531 425134
2012 851.145 434539 416.606
201 838.324 428 114 410 210
2010 817.503 416 029 401 474
2009 802.381 410.089 392.292
2008 791.424 405.079 386.345
2007 766.156 392 403 373.753

4.2. Mevcut Ekonomik Kosullarin, Gayrimenkul Piyasasinin Analizi,
Mevcut Trendler ve Dayanak Veriler

Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Diinya Ekonomisindeki Gelismeler

Dinya ekonomisi agisindan yakin gegmisteki en dnemli milat 2008 Global Krizi
olmustur. Her ekonominin farkl boyutlarda yasayip etkilendigi bu durumun artgi
sonuclari hala sturmektedir. Dolayisiyla bu sireg, klresel ekonomik sartlari
degistirip etkilemektedir. Dilinyada kiresel boyutta yasanan ikinci blyuk
ekonomik krizden bu yana yaklasik sekiz yillik bir slire gegmesine ragmen
sosyo-ekonomik rakamlarin kriz éncesi seviyelere ulastigini sdylemek gtgctdr.

Ozellikle bu durum gelismis lilke ekonomilerinde dikkat cekici bir boyutta
bulunmaktadir. Kriz sonrasi gelismekte olan Ulkelerin hizli toparlanmalarina
karsin son birkacg yildir bu ekonomilerde de sorunlar artmaya baslamistir. Global
kriz sonrasi, ekonomi politikalarinin en édnemli uygulayicilari Merkez Bankalari
olmustur.
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Dinyadaki etkin ve blyik Merkez Bankalarinin alacagl kararlar sadece kendi
ulkelerini etkilemekle kalmayip ayni zamanda ‘uluslararasi fon hareketleri’ icin
baslica yol gosterici olmus ve bu durumun gerek negatif gerekse pozitif
sonuclari itibari ile en cok gelismekte olan Ulke varlklari etkilenmistir.

Tiirk Ekonomisi 1le Ilgili Gelismeler

Turkiye ekonomisinde yasanan 2001 krizi, Glkemiz icin dénim noktasi olmustur.
On yillardir devam eden yliksek enflasyon ve issizlik, disiuk blyime, yuksek faiz
ve kamu borcu gibi pek cok yapisal sorun ulkeyi sonunda derin bir krize
goturmastar.

Kriz sonrasi alinan yasal dizenlemeler ve idari tedbirlerle birlikte kisa
sayllabilecek bir stirede cok hizli bir toparlanma slreci yasanarak krizin etkileri
onemli 6lctide silinmistir. Ozellikle kamu harcamalar ve borclanma disiplini ile
bor¢ yoOnetimi konusunda goérulen iyilesme kendisini blUylme ve risk
primlerindeki azalmayla gdstermistir. Ardindan dinya ve Ulke ekonomisinde
meydana gelen degisikliklerle birlikte gerek para gerek maliye politikalarinda
farkh uygulamalara gidilmistir.

2017 yili ilk ceyrek buyime hizi da oldukga yuksek bir seviyede gergeklesmis ve
ylizde 5’%e ulasmistir. Ikinci ceyrekte ylizde 6 ile 7,7 arasi bir bliyiime hizi
beklenmektedir. Turk ekonomisindeki 6énemli kazanimlarindan biri strdurdlebilir
biyimede sadlanan basaridir. Ulke ekonomilerinin yeterince blylyememesi
dinyadaki en 6nemli makro sorunlarin basinda gelmektedir. Krizi takiben en
6nemli sorun *‘makul bir seviyede blylyebilme’ olmustur.

Ulkemiz ise bu konuda dikkatle takip edilen bir konuma gelmistir. Tirk
ekonomisi 2001 krizine kadar dért vyil boyunca artarda biylime
kaydedememistir. Ancak 2002 ile 2008 yillari arasinda alti sene Ust Uste pozitif
biylime saglayarak onemli bir basar elde etmis, 2008 dilinya krizinden sonra
sadece 2009 yilini negatif blUyime ile kapatarak ardindan 2010 yil itiban ile
cabuk bir toparlanma yasamistir.

Niifus ve Bilesenleri Agisindan Analiz
e Turkiye'de nifus 79 milyon 814 bin 871 kisi olup, bunun yarisina yakini 31,4
yasin altindadir.

e Tlrkiye'de ikamet eden nifus 2016 yilinda, bir 6énceki yila gére 1 milyon 73
bin 818 kisi artti. Erkek nufus 40 milyon 43 bin 650 kisi olurken, kadin ntfus 39
milyon 771 bin 221 kisi oldu. Buna gore toplam nufusun %350,2'sini erkekler,
%49,8'ini ise kadinlar olusturdu.

e Ulkemizde 2015 yilinda 31 olan ortanca yas, 2016 yilinda énceki yila gére artis
gbstererek 31,4 oldu. Ortanca yas erkeklerde 30,8 iken, kadinlarda 32 olarak
gergeklesti. Ortanca ya- sin en ylUksek oldudu iller sirasiyla 39,6 ile Sinop, 39,1
ile Balikesir ve 38,8 ile Edirne oldu. Ortanca yasin en dlsuk oldugu iller ise
sirasiyla 19,5 ile Sanhurfa ve Sirnak, 20,5 ile Agri ve 20,8 ile Siirt olmustur.
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e Yilhk nufus artis hizi 2015 yilinda %o013,4 iken, 2016 yilinda %o013,5 olarak
gerceklesmistir.

Tiirk Insaat Sektoriine Bakis

Insaat ve alt sektdr bilesenleri genel ekonomik gelismelerden cok etkilenen
sektorler arasinda yer almaktadir. Sektérin ekonomiye duyarlihdinin fazla
olmasi her Ulkede farkh miktarda olsa da mevcuttur.

Blylk ©6lclide ulusal sermayeye dayanan Tirkiye Insaat Sektori, yizlerce

meslek dalini ilgilendirmesi nedeniyle istihdam ve Uretim strecini 6nemli dlclde
etkilemektedir.

Miteahhitlik Hizmetleri Proje Bedeli-Proje Sayisi
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Kaynak: Ekonomi Bakanligi-Agustos 2017

Ulusal ve uluslararasi alanlarda blylUk bir deneyime ve potansiyele sahip olan
sektor, kendisine bagh 250'den fazla alt sektorli harekete gegirme ozelligiyle
‘lokomotif sektdr’ ve blylk istihdam kaynadi olmasi 6zelligiyle de ‘issizligi emici’
bir 6zellige sahiptir.

Sektoér Ulkemizin en 6nemli is kollarinin basinda gelmektedir. Gerek vyurtigi
gerekse yurtdisi projelerde sergilenen basarilar, sektéri Ulkemiz ekonomisinin
onemli bir belirleyicisi olma noktasina getirmistir. GSYIH icindeki dogrudan payi
%8’'in Ustline c¢ikan sektorin badli sektorlerle birlikte dolayli paylr %30‘lara
ulasmis durumdadir.

Yurtici insaat ve Konut Sektorii
Insaat sektérinlin gelismesindeki en 6nemli gug i¢ dinamikler nedeniyle goértlen
konut ve alt yapi yatirrmlarina olan talep olmustur.
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Ozellikle son yirmi yillik siirecte bu konularda énemli kazanimlar elde edilirken
sektorde kendisini gelistirmistir.

Insaat sektodriiniin en énemli birleseni olan konut alt sektériinde ise kamunun
yol gostericiligi 1980’lerde daha da édnem kazanarak saglikh ve dogru yapilasma
icin calismalara baslaniimistir.

Bunun Insaat sektériiniin gelismesindeki en énemli gig¢ lkemizin yasadigi hizli
nufus artisi ve hizli kentlesme sebebiyle olusan konut ve kentlesme sorunlarinin
¢ozllmesi ve dretimin artirilarak issizligin azaltilmasi amaciyla, 1984 yilinda
Genel Idare disinda Toplu Konut ve Kamu Ortakhdi Idaresi Baskanlii
kurulmustur. TOKI'nin islevi Tirkiye’de konut Gretim sektériinin tesvik edilerek
hizli artan konut talebinin planh bir sekilde karsilanmasini saglamak yoéniinde
belirlenmigtir.

Gayrimenkul Yatirim Ortakhklari

Sermaye piyasalarinin 1980°lerde gelismeye baslamasinin diger bir etkisi de
insaat sektorinin kurumsallasmasi ve buna baglh fonlarin yénetimi asamasinda
da olmaya baslamistir. Ilgili mevzuatlarin zaman icinde hazirlanmasini takiben
reel sektdér olan insaat kesimi ile finansal piyasalar arasinda koépriler
kurulmaktadir. Bu baglamda Gayri Menkul Yatirirm Ortakliklari (GMYO) 6nemli
kurumlardir. GYQO'lar ilk olarak 1960ta ABD’de olusturulmus, sonra dlnyaya
yayillmis yatirrm kuruluslaridir.

Buguln itibariyle 36 lUlkede GYO rejimleri bulunmaktadir. Klresel yatirrm fonlari,
en ¢ok GYO'lara yatirrm yapmayi tercih eder. Clinkid, GYO'lar; seffaf, kurumsal,
denetlenebilirler ve hepsinin portféytndeki gayrimenkuller gercek ekspertiz
dederine sahiptir. Ulkemizde 34 adet GYO bulunmaktadir. Tlirk Mevzuatina gére
‘Gayrimenkul Yatirrm Ortakliklari® Sermaye Piyasasi Kanunu gergevesinde
tanimlanmis kurumlardir. Buna goére; dlzenlenen gayrimenkul yatinm
ortaklklari, gayrimenkullere, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali
haklara ve sermaye piyasasl aracglarina yatirim vyapabilen, belirli projeleri
gerceklestirmek ya da belirli bir gayrimenkule yatinm yapmak amaciyla
kurulabilen ve izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen, gelirleri kurumlar
vergisinden istisna tutulmus (Kurumlar Vergisi Kanunu Md. 5/1-d-4) sermaye
piyasasi kurumlaridir

Konut Sektorii Arz-Talep Yapisi Fiyat/Satis Degerlemesi

Insaat ve buna bagl konut sektériindeki gelismeler hem ekonomi cevreleri hem
de sade vatandas icin glnlik hayatin bir parcasi olan degiskenlerdir. Konut
(barinma) ihtiyaci nefes almak, su icmek ve yemek gibi fizyolojik ihtiyaglarin
ardindan yer alan temel ihtiyaclardan biridir. Bu nedenle konut yalnizca bir
ekonomik deder olmayip ayni zamanda sosyo-psikolojik 6zellikleri olan varlik
cesididir.
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TUIK verilerine gére 2015 yilinda insaat sektérii biyime hizi(cari fiyatlarla)
ortalama olarak %14,7 olarak gerceklesmistir. 2016 yilinda ise ayni yontem ile
hesaplanan blylime hizi %19,4 dlizeyinde gerceklesmistir.2017 ilk geyreginde
blylime hizinda bir parca ivme kaybedildigi gorilse de ikinci ve Gglincl geyrekte
ivmelenmenin tekrar artabilecegi beklentisi hakim durumdadir. Sektér 2015
yihinda GSYH'In %8,2'lik kismini olustururken 2016 yilin da bu oran %8,8
dizeyinde gergeklesmistir.

Ozellikle 2016 yili son ceyredi itibari ile sektér gerek kampanyalar gerekse vergi
tesviklerinin etkisiyle oldukca hizli bir sekilde toparlanarak yili 1.341.413 adetlik
yeni bir konut satisi ile tamamlamistir.

[stanbul-Ankara-lzmir Yapi Ruhsatlari Ocak- Aralik 2016
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caynak: TOK

Konut sektorl agisindan diger bir dedisken de insaat maliyetlerinde yasanan
dedisimler ve bunlarin arz fiyatlarina etkisidir. Her sektérde oldugu gibi
maliyetlerin artmasi sadece kar marjini sinirlamakla kalmayip beklentileri ve
yatirrm kararlarini da etkilemektedir.

Ozellikle insaat ve buna bagh alt sektérlerdeki ana girdi fiyatlarindaki degisimler
yakindan takip edilmesi gereken maliyet unsurlan olabilmektedir. 2014 vyil
boyunca insaat maliyetlerini etkileyen en édnemli unsur olarak karsimiza artan
déviz fiyatlar ile birlikte ylkselen faiz oranlar cikmaktadir. Iscilik maliyetleri de
artisa katki saglamistir. 2015 yilinda ise déviz ve faize bagh unsurlar maliyetleri
etkilese de artan iscilik maliyetleri de azimsanamayacak dizeyde olmustur.

Turkiye’nin tc biyuk (Istanbul, Ankara, Izmir) ili gayrimenkul konusunda en
yogun faaliyetin yasandigi yerlerdir. Bu (¢ il igindeki amiral gemisi ise
Istanbul’dur. Dolayisiyla séz konusu bolgelerdeki edilim tum Tirkiye'nin
gayrimenkul sektérint analiz etmek igin dnemlidir. 2016 konut satiglari toplam
acgisindan yeni bir rekor kirarak sonuglanmistir.
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2017 yili yedi aylik verilerine baktigimizda ise Istanbul da satilan konut sayisi
132.439 adet olmustur. Gegen yilin ayni déneminde ise s6z konusu rakam
129.145 adet olarak gergeklesmistir. Ankara da 2017 yih ilk yedi ayinda satilan
konut sayisi 84.788 olurken, izmir de ise 46.092 adet olmustur.

Turkiye Genelindeki Konut Fiyatlari

Konut bir servet unsuru olmasinin yani sira hane halkinin gegcinme maliyeti
konusundaki en o6nemli belirleyicilerinden birisidir. Bir konutun fiyati onun
sagladigi konut hizmetlerinin toplamindan farkh bir deger ifade etmektedir.
TCMB 2010 yilindan beri Glkemiz de ki konut fiyatlarina yonelik iki endeks
hazirlayarak dnemli bir boslugu doldurmustur. Bu endekslerden birincisi Turkiye
Konut Fiyatlari Endeksi’ digeri ise ‘Tlrkiye Yeni Konutlar Fiyat Endeksi‘dir.

TKFE ile Ug Biiyiik Sehir Konut Fiyat Endeksi
(Haziran 2012 - Haziran 2017)
—  Turkiye Konut Fivati Endeksi (TEKFE)
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Turkiye Konut Fiyatlari Endeksi(TKFE) ile ¢ blytk(Istanbul, Ankara, Izmir)
sehrin konut fiyat endekslerini karsilastirdiimizda ise Istanbul konut fiyat
endeksinin 2012 yili 3. Ceyredinden sonra TKFE'den farklilagsarak daha hizli bir
momentum yasadigi goérilmektedir. Ancak bu ayrisma ve momentum hizi 2016
yili 3. Ceyredinden sonra yavaslamaya baslamistir.

Izmir konut fiyat endeksi 2016 yili 4.ceyredine kadar TKFE ile oldukga benzer bir
hareket sergilemekteyken bu tarihten sonra hizli bir hareket ile Tirkiye
ortalamasinin lzerine ¢gikmistir. Ankara konut fiyat endeksi ise G¢ buyuk sehir
icinde TKFE ortalamasinin altinda kalan tek sehir olmustur.
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Yeni Konut Fiyat Endeksinin son bir yillik dedisiminde Bir édnceki aya gore en hizli
artisi Subat 2017'de yaptigini gérmekteyiz. En disik artis dénemleri ise Agustos
2016 ve Nisan 2017'de meydana gelmistir. 2017 yili itiban ile yeni konut fiyat
endeksleri oldukca tedrici bir artis gostermektedir.

Turkiye Yeni Konut Endeksi (TYKFE) ile U¢ bluyldk sehir konut fiyat endeksini
analiz ettigimiz de ise Istanbul’'un yukarida ifade ettigimiz (TKFE) endekse
benzer bir hareketi burada da tekrarladigini gérmekteyiz TYKFE de dikkat ¢ceken
diger bir nokta da Ankara TYKFE endeksinin 2014 yili 2. Ceyreginden bu yana
fiyat artisinin Tlarkiye ortalamasinin altinda kalmasidir.

[ TYRFE lle Ug Buyuk Sehir Konut Fiyat Endeksi
(Haziran 2012- Haziran 2017)

e Tilirfci et ieni Konutlar Fiyat Endeksi (TYKFE)
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Kaynak: TCMB

TCMB tarafindan hesaplanan KFE'nin kalite etkisinden ayristirilmasi amaciyla
hedonik regresyon analizi kullanilarak Hedonik Konut Fiyat Endeksi'ni
hesaplamaktadir. Sonuglara gére, Tlurkiye genelinde konut fiyatlarinda meydana
gelen nominal artisin yaklasik dértte birinin, reel artislarin ise yaklasik yarisinin
kalite artislarindan kaynaklandigi séylenebilir.

Turkiye'deki konutlarin gbézlemlenebilen 6zelliklerinin zaman iginde kontrol
edilerek, kalite etkisinden arindirilmis fiyat dedisimlerini izlemek amaciyla
hesaplanan Hedonik Konut Fiyat Endeksi (HKFE) (2010=100), 2017 yilh Haziran
ayinda bir 6nceki aya gbére yluzde 0,76 oraninda artarak 207,03 seviyesinde
gerceklesmistir. Endeks bir énceki yilin ayni ayina gére ise %10,80 oraninda
artmistir. Ulkemiz Konut Piyasasini daha iyi analiz etmek igin pazarin en yogu
oldugu (¢ blyik (Istanbul-Ankara-Izmir) ilimizdeki fiyat dedisimleri takip
edilmelidir.
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Ug blyuk ilin hedonik konut fiyat endekslerindeki gelismeler
degerlendirildiginde, 2017 yili Haziran ayinda bir dnceki aya goére Istanbul,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla yizde 0,17, 0,43 ve 1,98 oranlarinda artis
gorulmistir. Endeks dederleri bir énceki yilin ayni ayina gore ise Istanbul,
Ankara ve Izmir'de sirasiyla ylizde 8.41, 9.08 ve 17.99 oranlarinda artis
gostermistir.

4.3 Degerleme Islemini Olumsuz Yonde Etkileyen Veya Sinirlayan
Faktorler

Raporun hazirlanmasi sirasinda dederleme hizmetini olumsuz yénde etkileyen ve
sinirlayan bir durum mevcut olmamistir.

4.4 Gayrimenkuliin Yapisal, Insaat Ozellikleri

Degerlemeye konu ana tasinmaz 260 Ada 3 Parselde; “2 Katli 1 Betonarme Bina
ve Yuzme Havuzu Disko, Depo, Tiyatrodan Mdistekil Tatil Kéyu ve Mustemilati”
niteligindedir. Konu parsel Uzerinde betonarme karkas olan, Tatil Koyu
Konaklama alanlarina ait mustemilat ve Sosyal Tesis Alanlari seklinde insa
edilmis sosyal tesis alanlari bulunmaktadir. Tesis, kabul binasi, konaklama
Uniteleri, carsi, tiyatro, dinlenme-okuma-oyun salonu, bar, revir, camasirhane,
marangozhane depolari, kazan dairesi, lokanta, mutfak, gicek serasi, havuz igin
soyunma bdlimu, dus-wc, diskotek, spor kulibil, squash salonu, klglk bar,
cocuk kulibl, 6zel lokanta, personel binalari, animatér binalari, su depolari,
ofis, gecitler, giris kapisi bolimlerinden olusmaktadir.

Kabul binasi; bodrum kat, zemin kat ve normal kattan olusmaktadir. Bodrum
katinin yaklasik brut kullanim alani 221m?2, zemin katinin yaklasik brut kullanim
alani 221m2, normal katinin yaklasik brat kullanim alani 148,50m2 alanhdir.
Kabul binasinin yaklasik toplam brat kullanim alani 590,50m?2 alanhdir.

Carsi bolimunin yaklasik brit kullanim alani 368m2 alanhdir.

Tiyatro bélumudnun yaklasik brat kullanim alani 329,20m2 alanhdir.

Dinlenme ve okuma oyun salonu bdlimunun yaklasik brat kullanim alani 288m?2
alanhdir.

Bar béliumunin yaklasik brit kullanim alani 350,40 m2 alanlidir.
Revir boliminun yaklasik briat kullanim alani 38,43 m2 alanhdir.
Camasirhane bélimunin yaklasik brat kullanim alant 3.021,15 m2 alanlidir.

Marangozhane bdlimuntn yaklasik brit kullanim alani 1.259,42 m2 alanhdir.
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Kazan dairesinin yaklasik brit kullanim alani 255,72 m2 alanhdir.
Lokanta bélimundn yaklasik brut kullanim alani 1.215,60 m2 alanlidir.
Mutfak bélimuntn yaklasik brit kullanim alani 1.185,46 m2 alanhdir.
Cicek serasinin yaklasik brit kullanim alani 148,80 m2 alanhdir.

Havuz icin soyunma boélimui, dus-wc bélimuinidn yaklasik brat kullanim alani
101,00 m2 alanhdir.

Diskotek béluminun yaklasik brat kullanim alani 302,56 m2 alanlidir.

Spor kuliblnin yaklasik brat kullanim alani 178,52 m2 alanlidir.

Squash bélimunun yaklasik briat kullanim alani 224,62 m2 alanhdir.

Klglk bar bolimuinun yaklasik brit kullanim alani 38,44 m2 alanlidir.

Cocuk kuliblintn yaklasik brut kullanim alani 158,62 m=2 alanlidir.

Ozel Lokanta Bolimi zemin ve normal kattan olusma olup, kullanim alani
265,50 m2 alanhdir. Normal katinin yaklasik brat kullanim alani 464,04 m?2
alanhdir. Tagsinmazin yaklasik toplam brit kullanim alani 729,54 m2 alanhdir.
Personel binalari; zemin kat ve 2 normla kattan olusmaktadir. Zemin katinin
yaklasik brat kullanim alani 111,60 m?2 alanli, normal katlarin yaklasik brt
kullanim alani 316,42 m2 alanhdir. Tasinmazin yaklasik toplam brit kullanim
alani 744,44 m=2 alanhdir.

Animatdr binalar zemin kat ve normal kattan olusmaktadir. Her katinin yaklasik
brat kullanim alani 591,40 m=2 alanhdir. Tasinmazin yaklasik toplam brut
kullanim alani 1182,80 m2 alanhdir.

Su depolarinin yaklasik brat kullanim alani 1319,50 m2 alanlidir.

Ofis bélumlerinin yaklasik briat kullanim alani 207 m2 alanhdir.

Gegitler; zemin kat ve normal kattan olusmaktadir. Zemin katinin yaklasik brit
kullanim alani 252,32 m?2, normal katinin yaklasik brut kullanim alani 104,40 m2

alanhdir. Tasinmazin yaklasik toplam brit kullanim alani 356,72 m2 alanhdir.

Giris kapisinin/béliminidn yaklasik brit kullanim alani 27,20 m2 alanh olup,
tesisin toplam briat kullanim alani 23.922,24m?2 dir.
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Tesiste ana restaurant (950 kisi kapasiteli), Pasha restaurant (100 Kkisi
kapasiteli), Beach restaurant (100 kisi kapasiteli), Pool bar, Abacco bar, Beach
bar, Bira evi, Coffee corner, Pasha bar, Wake bar, Fitness bar ve lce-cream bar
bulunmaktadir.

Hizmetler : Doktor, hemsire (24 saat), revir, kuru temizleme servisi, Utl, gocuk
kulibl, bebek bakicisi hizmeti, glin boyu animasyon, amfitiyatro, internet cafe,
el isi atdlyesi, play station, kuafér, tekne turlari, gezi turlari, Fethiye servisi,
posta servisi, alisveris merkezi (market, butik, kuyumcu, fotografci), plajda ve
havuzda sezlong — havlu ve doéviz islemleri hizmeti verilmektedir.

Aktivite ve Sporlar : SPA saglik ve glzellik merkezi, sauna, fitness center,
aerobic, step ve stretching masaj, Turk hamami, jakuzi, plaj voleyolu, basketbol
sahasi, tenis kortlari, masa tenisi, bilardo, Boccia, dart, okculuk, cocuk ve geng
kullbd, su jimnastigi, tim su sporlari ve dalgic okulu hizmeti verilebilmektedir.

Toplanti Salonu : Ana toplanti salonu, pasha ve 3 adet klgcuk toplanti salonu
bulunmaktadir. Toplanti salonlarindaki organizasyonlarda isletme tarafindan
fotokopili whiteboard, barkovizyon, slayt projektor, tepegdz, perde, telsiz ve
sabit mikrofon, televizyon - video, ses cihazlari yer almaktadir.

Degerlemeye konu ana tasinmaz 260 Ada 1 Parsel; “41 Adet 1 Kath Konaklama
Unitesi ve Miistemilatindan Olusan Tatil Kéyi” niteligindedir. Konu parsel
Uzerinde betonarme karkas olan, A, B,C1,C2 ve D tip teras seklinde insa edilmis
konaklama tesisleri ve blyuUk 6lgide ormanlik alandan olugsmaktadir.

e A tipi konaklama tesisi; 3 Yatakh ve brit 44,22m2 alanli oda hacmine
sahip olup, 129 adet A tip konaklama odasi mevcuttur. A Tipi oda hacmi
kullanim alani 5.704,38m?2'dir

e B tipi konaklama tesisi; 2 Yatakli ve briut 32,58m2 alanli oda hacmine
sahip olup, 129 adet B tip konaklama odasi mevcuttur. B Tipi oda hacmi
kullanim alani 4.202,82m?2'dir

e C-1 tipi konaklama tesisi; 2 Yatakh ve briat 30,13m2 alanli oda hacmine
sahip olup, 12 adet C-1 tip konaklama odasi mevcuttur. C Tipi oda
hacmi kullanim alani 361,56m?2'dir

e (-2 tipi konaklama tesisi; 2 Yatakh ve brit 30,13m?2 alanli oda hacmine
sahip olup, 52 adet C-2 tip konaklama odasi mevcuttur. C Tipi oda
hacmi kullanim alani 1566,76m?2’dir.

e D tipi konaklama tesisi; 1 Yatakli ve brit 23,81m?2 alanli oda hacmine
sahip olup, 8 adet D tip konaklama odasi mevcuttur. D Tipi oda hacmi
kullanim alani 190,48m?2’dir.

Tasinmaz 330 odahh ve 781 vyatak kapasiteli olup, toplam kullanim alani
12.026mz2dir.
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Konaklama Odalari:

A, B, C-1, C-2 ve D TIPI: Biitiin odalarda direkt hath telefon, klima, elektronik
kasa bulunmakta olup, tv ve buzdolabi, banyoda lavabo, dusakabin, klozet, sac
kurutma makinasi mevcuttur. D tipi odalar hari¢ timu( 2 kisilik olup, 2 yatakhdir.

D Tipi ise 1 yatakhdir. Oda hacminin zemini seramik kapli, duvar ve tavan ise
saten boyalidir. Wc-Lvb- banyo hacimlerinde zemin ve duvarlar seramik kaplidir.
Oda i¢ hacim kapilar ise kartli sistem ile calisan ahsap mamul panel kapidir.

4.5 Fiziksel Degerlemede Baz Alinan Veriler

Dederleme konusu tasinmazlarin konumlari, buyudklikleri, mevcut durumlar ve
amacina uygun kullanilabilirlik durumlari dikkate alinarak degerleme calismasi
yapimistir.

4.6 Gayrimenkuliin Teknik Ozellikleri ve Degerlemede Baz Alinan
Veriler

Dederleme konusu gayrimenkulin teknik 06zelliklerinin dederlemesinde
mahallinde tasinmazlar ile ilgili yapilan incelemeler ve tespitler veri olarak
alinmistir. Tasinmazin mevcut hali ve teknik donaniminin yapinin tamamlayici
unsurlar oldugu varsayilarak teknik o6zellikler, yapisal o6zellikler ile birlikte
degerlendirilmistir.

Tasinmazlarin Degerini Etkileyen Faktorler
Olumlu Faktorler

Dalaman Havaalani’na yakin konumda olmasi

Mustakil bir koyda tamamen denize cepheli konumda olmasi,
Kendine ait sahil ve gezinti alanlarina sahip olmasi,

5 yildizli tatil kéylu ruhsatli olmasi,

Mavi bayrak amblemi tasimasi,

Olumsuz Faktorler
e 260 Ada 1 Parsele ait kullanim hakki siresinin yetersizligi,
4.7 Degerleme Isleminde Kullanilan Varsayimlar ve Bunlarin Kullaniima
Nedenleri
Tarafimizdan tasinmazlarin dederinin tespiti talep edilmistir. Parsel lzerinde yer

alan yapilarin dederi Maliyet Yontemi kullanilarak hesaplanmis olup tasinmazin
arsa degeri Emsal Karsilastirma Yontemi ile tespit edilmistir.
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Degerleme calismamiz; tasinmazin hicbir hukuki problemi olmadigi varsayimina
dayalidir. Emsal Karsilastirma Yontemi icin asadidaki hususlarin gegerliligi
varsayllmaktadir.

- Alicl ve satici makul ve mantikli hareket etmektedir.

- Taraflar degerleme konusu tasinmaz ile ilgili her konuda tam bilgi
sahibidirler ve kendilerine azami faydayl saglayacak sekilde hareket
etmektedirler.

- Tasinmazin satigl icin makul bir stre taninmistir.

- Odeme nakit veya benzeri araclarla pesin olarak yapiimaktadir.

- Tasinmazin alim satim islemi sirasinda gerekebilecek finansman piyasa
faiz oranlan Ulzerinden gergeklestiriimektedir.

- Gayrimenkullin Gzerinde herhangi bir hukuki problem olmadigi
varsayillmaktadir.

4.8 Kullanilan Degerleme Tekniklerini Acgiklayici Bilgiler ve Bu
Yontemlerin Segilmesinin Nedenleri

Gelir Kapitalizasyonu Yaklasimi

Bu yaklasim dederlemesi yapilan milke ait gelir ve harcama verilerini dikkate
alir ve kapitalizasyon yontemi ile deger tahmini yapilir.

Kapitalizasyon, gelir tutarini deder tahminine cgeviren gelir ve deder tipi ile
iliskilidir. Bu islem, dogrudan iliskileri, hasila veya iskonto orani veya her ikisini
de dikkate alir. Genel olarak ikame prensibi belli bir risk seviyesine sahip en
ylUksek yatirim getirisi saglayan gelir akisi en olasi deder rakami ile orantilidir.

Kapitalizasyon orani; algillanan riskin derecesine, gelecekteki enflasyon
baglaminda piyasanin beklentileri, alternatif yatinmlar igin umulan getiri
oranlari, gegmiste emsal muilkler tarafindan kazanilan getiri oranlari, borg
finansmaninin bulunabilirligi, cari vergi yasalarina baghdir.

Emsal Karsilagstirmasi Yaklasimi

Emsal Karsilastirmasi Yaklasimi benzer ve ikame mualklerin satisini ve ilgili
piyasa verilerini dikkate alir ve karsilastirmaya dayali bir islemle deger takdiri
yapar. Genel olarak karsilastirlmasi yapilan mulk, piyasada gerceklestirilen
benzer miilklerin satislariyla karsilastirilir. Istenen fiyatlar ve verilen tekliflerde
dikkate alinabilir.

Bu yontemde, yakin dénemde pazara cikarilmis (satilik) benzer gayrimenkuller
dikkate alinarak, pazar dederini etkileyebilecek kriterler cercevesinde fiyat
ayarlamasi yapilmakta ve konu gayrimenkul igin birim fiyat belirlenmektedir.
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Bulunan emsaller, goérilebilirlik, imar durumu, kullanim fonksiyonu ve
bayuklagu, ticaret potansiyeli gibi kriterler dahilinde karsilastirilmis, cevredeki
emlak pazarinin glincel dederlendirmesi icin emlak pazarlama firmalari ve mal
sahipleri ile gorusltlmis; yani sira ofisimizdeki mevcut veri ve bilgilerden
faydalaniimistir.

Maliyet Yaklasimi

Bu yéntemde, var olan bir yapinin ginimuz ekonomik kosullari altinda yeniden
insa edilme maliyeti gayrimenkulin degerlemesi icin baz kabul edilir. Bu
anlamda maliyet yaklasiminin ana ilkesi kullanim dederi ile aciklanabilir.
Kullanim dederi ise, “Higbir sahis ona kars! istek duymasa veya onun dederini
bilmese bile malin gercek bir degeri vardir” seklinde tanimlanmaktadir. Bu
yontemde, gayrimenkulin dnemli bir kalan ekonomik émtr beklentisine sahip
oldugu kabul edilir. Bu nedenle, gayrimenkuliin dederinin fiziki yipranmadan,
fonksiyonel ve ekonomik acidan demode olmasindan dolayl zamanla azalacadi
varsayllir. Bir baska deyisle, mevcut bir gayrimenkulin bina dederinin, hicbir
zaman yeniden insa etme maliyetinden fazla olamayacagdi kabul edilir.

Gayrimenkuliin bina maliyet dederleri, Bayindirlik Bakanhdi Yapi Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, muteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gegmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g6z onlnde bulundurularak degerlendirilmistir. Binalardaki yipranma payi,
Resmi Gazete’de yayinlanan yillara gbére bina asinma paylarini gésteren cetvel
ile binanin goézle goéraltr fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanmistir.
Gayrimenkulin dederinin, arazi ve binalar olmak Uzere iki farkl fiziksel olgudan
meydana geldigi kabul edilir.

4.9 Uzerinde Proje Gelistirilen Arsalarin Bos Arazi ve Proje Degerleri

Dederleme tarihi itibari ile parsel Gzerinde yeni gelistiriimis herhangi bir proje
bulunmamakta olup dederleme calismasi, parsel lzerindeki mevcut proje igin
yapimistir.

4.10 Nakit/Gelir Akimlar Analizi

Degerleme konusu tasinmaz ile ilgili deder tespitinde nakit/gelir akimlari
yontemi kullaniimistir.

Dederleme konusu tasinmazin niteligi ve kullanim amaci g6z 6nilinde
bulundurularak iskonto Edilmis Nakit Akis Analizi kullaniimistir. Bitin
yatirimcilarin, yatinm oOncesi 6zellikle tercih ettigi bu ydontem, herhangi bir
diazenli veya dizensiz gelir dizeni icin uygundur. Genellikle DCF analizi, getiri
orani verildiginde buglnki dederi veya satin alma fiyati verildiginde getiri
oranini bulmak igin kullanihr.
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Bu degerlemede de, bolgedeki tesislerden alinabilen bilgiler ve edinilen
tecribeler dogrultusunda uluslararasi degerleme yodntemlerinde kullanilan
indirgenmis nakit akiminda genel kabuller ve tesise iliskin varsayimlar yapiimis
ve piyasadaki riskleri goz 6nline alarak bu tesisin pazar dederinin belirlenmesi
amaclanmistir.

Tesisin bulundugu bodlge ile llke ekonomisinin tasidigi risklerin g6z o6nilinde
bulundurularak gelir ve giderleri tahmin edilmis, nakit projeksiyonu
olusturulmus, piyasa kosullari dikkate alinarak, bu nakit akimlari iskonto
edilerek tesisin degerine ulasiimistir. Dederleme konusu tasinmaz halihazirda
kiraya verilmis olup, nakit akisi projeksiyonu dedgerleme kira s6zlesmesinin ve
Ust hakki s6zlesmesi sartlari uyarinca yapilmistir.

Alarko GYO A.S. gelirleri mulk sahibi firmadan alinan yazih bilgilere gére tesisin
kira sartlari; yillik sabit kira geliri 2.582.000.-USD, Kar Primi: Otelin yilhk brit
isletme kari tutar 3.500.000.-USD’yi asmasi halinde asan kismin % 50'sini ilave
isletme bedeli olarak kiracidan alacagi kira s6zlesmesinde belirtilmistir.

Projeksiyon dst hakki sbézlesmesi bitis tarihine kadar hazirlanmigtir. Otelin
toplam 330 oda, 781 yatak kapasiteli oldugu, 2017 yili yatak basina ortalama
konaklama kur artisina gore (cretinin 618,42 TL oldugu bilgisi alinmis ve yillik
doluluk orani 2017 yili igin %85 kabul edilmistir.

Ust hakki hasilat payi giderleri %4 olup, %2’sinin isletmeci firma % 2’sinin ise
ALARKOGYO A.S. tarafindan 6dendigi belirtilmistir.

Kullanilan bu yéntem sonucu %13 iskonto orani karsiligi toplam NET BUGUNKU
DEGERI 306.681.682 TL olarak hesaplanmistir.
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GELIR KALEMLERI

2017

2018

2019

2020

2021

2022

2023

KONAKLAMA SATISLARI (ODA
GELIRLERI)

74.800.476,00

80.036.509,32

85.639.064,97

91.633.799,52

98.048.165,49

104.911.537,07

112.255.344,67

YIYECEK-IGECEK SATISLARI

5.125.022,49

5.483.774,06

5.867.638,25

6.278.372,93

6.717.859,03

7.188.109,16

7.691.276,80

DIGER SATISLAR

10.361.026,67

11.086.298,54

11.862.339,43

12.692.703,19

13.581.192,42

14.531.875,89

15.549.107,20

TOPLAM GELIRLER

90.286.525,16

96.606.581,92

103.369.042,66

110.604.875,64

118.347.216,94

126.631.522,12

135.495.728,67

GIDER KALEMLERI

KONAKLAMA GIDERLERI

41.376.786,13

44.273.161,16

47.372.282,44

50.688.342,21

54.236.526,17

58.033.083,00

62.095.398,81

DEGISKEN ISLETME MALIYETI 2.466.274,00|  2.638.913,18| 2.823.637,10| 3.021.291,70|  3.232.782,12| 3.459.076,87| 3.701.212,25
YIYECEK ICECEK MALIVETI 9.267.931,82 9.916.687,05| 10.610.855,14| 11.353.61500| 12.148.368,05|12.998.753,81| 13.908.666,58
DIGER SATISLARIN MALIYETI 461151299  4.934.31890| 5.279.721,22| 5649.301,71|  6.044.752,83| 6.467.88553| 6.920.637,51
YENILEME MALIYETI %3 270859575  2.898.197,46| 3.101.071,28| 3.318.146,27|  3.550.416,51| 3.798.94566| 4.064.871,86
\T(ﬁ_'zﬁisc?éggﬁ',‘@ﬂ S,LSZ'TSEJME 1.805.730,50 1.932.131,64| 2.067.380,85| 2.212.09751|  2.366.944,34| 2.532.630,44| 2.709.914,57
I(ﬁHLf}iSKgggmﬁﬁﬂgghETME 345.000,00 369.150,00|  394.990,50 422.639,84 452.224.62| 483.880,35|  517.751,97
TOPLAM GIDERLER 62.581.831,20|  66.962.559,38| 71.649.938,54| 76.665.434,24| 82.032.014,63 |87.774.255,66| 93.918.453,55

NET GELIR

27.704.693,96

29.644.022,54

31.719.104,12

33.939.441,41

36.315.202,30

38.857.266,46

41.577.275,12

TASINMAZIN NET BUGUNKU
DEGERI

306.681.682




Rehber Gayrimenkul
Dederleme Danismanlik A.S.
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2024

2025

2026

2027

2028

2029

2030

120.113.218,79

128.521.144,11

137.517.624,20

147.143.857,89

157.443.927,94

168.465.002,90

180.257.5583,10

8.229.666,18

8.805.742,81

9.422.144,81

10.081.694,95

10.787.413,59

11.542.532,55

12.350.509,82

16.637.544,70

17.802.172,83

19.048.324,93

20.381.707,68

21.808.427,21

23.335.017,12

24.968.468,32

144.980.429,68

155.129.059,75

165.988.093,94

177.607.260,51

190.039.768,75

203.342.552,56

217.576.531,24

66.442.076,72

71.093.022,09

76.069.533,64

81.394.401,00

87.092.009,07

93.188.449,70

990.711.641,18

3.960.297,11

4.237.517,90

4.534.144,16

4.851.534,25

5.191.141,64

5.554.521,56

5.943.338,07

14.882.273,24

15.924.032,37

17.038.714,63

18.231.424,66

19.507.624,39

20.873.158,09

22.334.279,16

7.405.082,14 7.923.437,89 8.478.078,54 9.071.544,04 9.706.552,12 10.386.010,77 11.113.031,52
4.349.412,89 4.653.871,79 4.979.642,82 5.328.217,82 5.701.193,06 6.100.276,58 6.527.295,94
2.899.608,59 3.102.581,20 3.319.761,88 3.552.145,21 3.800.795,37 4.066.851,05 4.351.530,62

553.994,61 592.774,23 634.268,43 678.667,22 726.173,92 777.006,10 831.396,53

100.492.745,30

107.527.237,47

115.054.144,10

123.107.934,18

131.725.489,58

140.946.273,85

150.812.513,02

44.487.684,38

47.601.822,28

50.933.949,84

54.499.326,33

58.314.279,17

62.396.278,72

66.764.018,23
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Dederleme Danismanlik A.S.
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2031

2032

2033

2034

2035

2036

192.875.581,82

206.376.872,54

220.823.253,62

236.280.881,38

252.820.543,07

270.517.981,09

13.215.045,51

14.140.098,70

15.129.905,61

16.188.999,00

17.322.228,93

18.534.784,95

26.716.261,10

28.586.399,38

30.587.447,33

32.728.568,65

35.019.568,45

37.470.938,24

232.806.888,43

249.103.370,62

266.540.606,56

285.198.449,02

305.162.340,45

326.523.704,28

106.691.456,06

114.159.857,99

122.151.048,05

130.701.621,41

139.850.734,91

149.640.286,35

6.359.371,73

6.804.527,75

7.280.844,70

7.790.503,83

8.335.839,09

8.919.347,83

23.897.678,70

25.570.516,21

27.360.452,34

29.275.684,01

31.324.981,89

33.517.730,62

11.890.943,73

12.723.309,79

13.613.941,48

14.566.917,38

15.586.601,59

16.677.663,71

6.984.206,65 7.473.101,12 7.996.218,20 8.555.953,47 9.154.870,21 9.795.711,13
4.656.137,77 4.982.067,41 5.330.812,13 5.703.968,98 6.103.246,81 6.530.474,09
889.594,28 951.865,88 1.018.496,49 1.089.791,25 1.166.076,64 1.247.702,00
161.369.388,93 172.665.246,15 184.751.813,38 197.684.440,32 211.522.351,14 226.328.915,72
71.437.499,50 76.438.124,47 81.788.793,18 87.514.008,70 93.639.989,31 100.194.788,56
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4.11 Maliyet Olusumlari Analizi

Maliyet Yaklasiminda gayrimenkullin degerinin, arazi ve binalar(tesisler) olmak
Uzere iki farkli olgudan meydana geldigi kabul edilir. Maliyet unsurlarindan biri
olan arsa dederinin tespiti Emsal Karsilastirmasi yaklasimi kullanilarak yapilmis
olup analizi “4.12 Dederlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve
Satis Bedelleri Ile Bunlarin Secilmesinin Nedenleri” basligi altinda detayh olarak
verilmistir.

Gayrimenkulin bina maliyet dederleri, Bayindirlk Bakanhdl Yapr Birim
Maliyetleri, binalarin teknik 6zellikleri, binalarda kullanilan malzemeler, piyasada
ayni Ozelliklerde insa edilen binalarin ingaat maliyetleri, muteahhit firmalarla
yapilan gérismeler ve gegmis tecribelerimize dayanarak hesaplanan maliyetler
g6z 6ninde bulundurularak degerlendirilir.

Binalardaki yipranma payi, 02.12.1982 tarih ve 17886 sayili Resmi Gazete'de
yayimlanan yillara gére bina asinma paylarini gdsteren cetvel ile gbézle goérulur
fiziki durumu dikkate alinarak hesaplanir. Tasinmazin deder hesaplamasinda
emsal karsilastirma yontemi kullanilmis olup maliyet yontemi kullaniimamistir.

Degerleme konusu tasinmazlarin, mevkii konum, yapilasma kosulu, parsel
blyikluga dikkate alindiginda, 260 Ada 3 parselin m2 birim dederi icin 4.100 TL,
260 Ada 1 parselin Ust hakki icin m2 birim dederi igin ise 4.000 TL x 2/3 =
2.666,-TL kiymet takdir edilmistir. Ust hakkinda kalan siire 19 yil oldugundan
dolayr 260 Ada 1 Parselin arsa m?2 birim dederinin 2.666-TL/m2 x 19/49 =~
1.033,-TL/m?2 olacagi disiunltlmektedir.

Ust hakki ve daimi irtifak hakki olan parselin dederi hesaplanirken Ust hakki
degerinin milkiyet dederine orani 492 sayih Harglar Kanunun 64 ncl
maddesindeki 2/3 orani baz alinmistir. Kalan sirenin hesaplanmasi igin ise resmi
senette belirtilen baslama tarihi ve slresi dikkate alinmistir. (03.03.1987
tarih/49 yil)

16/7/1985 tarihli ve 85/9707 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile yurirlige giren
Mimarlik ve Mihendislik Hizmetleri Sartnamesinin 3.2 maddesi geredince
mimarlik ve mihendislik hizmet bedellerinin hesabinda kullanilacak 2017 vyili
Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri, (5-C: 2.023,-TL/m?2) dederi kullanilmis, bu
yaklasik birim maliyet dederinden %5 oraninda fiziksel yipranma distlmastir.

Hillside Beach Club Tatil Kdyu'nin vyerinde yapilan incelemesinde 1. sinif
seviyesinde ve bakimli durumda olan demirbaslarin halihazir durumuyla degeri
icin yine piyasa verilerinden ve muhasebe kayitlarindan hareketle maktuen
12.000.000,-TL kiymet takdir edilmistir. Demirbas kayit listesi, listenin uzunlugu
nedeniyle rapora eklenmemistir.

Bu takdire bagli olarak elde edilen arsa dederinin Uzerine, demirbaslar ve
yapilarin amortisman tutarlarinin disllmesi sureti ile elde edilen dederin ilave
edilmesi ile parsel lizerindeki yapilarla birlikte toplam dedere ulasiimistir.
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260 Ada 1 Parsel Arsa Degeri

84.762,40 m2 X 1.033,-TL/m?2 =~ 87.560.000,-TL
260 Ada 3 Parsel Arsa Degeri

10.128,09 m2 X 4.100,-TL/m?2 = ~ 41.525.000,-TL
Bina Degeri

23.992,24 m2 X 1921,85-TL/m2 =~ 46.110.000,-TL
TOPLAM = 175.194.214,-TL

(Cevre dlzeni, peyzaj, altyapi, havuzlar, yurime vyollarn, tefrisat-Maktuen)
=20.000.000,-TL

(Demirbas Degeri-Maktuen) = 11.000.000,-TL

Tasinmazin Toplam Degeri = 206.195.000,-TL olarak hesaplanmistir.

4.12 Degerlemede Esas Alinan Benzer Satis Orneklerinin Tanim ve
Satis Bedelleri ile Bunlarin Segilmesinin Nedenleri

Bu ydntemde Pazar bilgilerinden faydalaniimis, bdlgede yakin dénemde pazara
cikarilmis benzer gayrimenkuller dikkate alinarak Pazar dederini etkileyebilecek
kriterler cercevesinde fiyat ayarlamasi yapiimis ve konu arsa igin satis birim
fiyatlar belirlenmistir.

Bulunan emsaller konum, serefiye, blyUklik, reklam kabiliyeti, kullanim
fonksiyonu gibi kriterler dahilinde karsilastirilmistir.

Bunun sonucunda emsallerde olusmus olan birim m2 dederleri degerlemesi
gayrimenkullerin yeri, konumu, blUyukligl ve cevrede bu blylklikte arsanin
azhdi, misteri celbi, manzara ve amacina uygun kullanilabilirlik gibi nedenlerden
dolayi asagida belirtildigi gibi olusmustur.

1-) Biiyiikkoca Emlak 0(532) 585 93 01

Degerleme konusu tesise benzer 6zellik ve yakin konumda bulunan, 232.000,00
m2 alanl turizm yatirrmina uygun arsa vasifli tasinmazin 169.750.000 Euro
bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (3.359,22 TL/m?2)

2-) Konutum Gayrimenkul 0(533) 300 15 71

Degerleme konusu tesise benzer 6zellik ve konumda bulunan, Milas-Kiyikislacik
kdyu civarinda 380.000 m=2 alanli, imar ve altyapisi bulunmayan tarla vasifli
tasinmazin 230.000.000 Euro bedelle satilik oldugu &6grenilmistir. (2.355,75
TL/m?2) (%45 serefiye dlzeltmesi getirilmistir)
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3-) Biiyiikkoca Emlak 0(532) 585 93 01

Dederleme konusu tesise benzer o0zellik ve konumda bulunan, Marmaris
civarinda 64.800 m2 alanl 4 yildizli Turistik tesis vasifli tasinmazin 60.700.000
Euro bedelle satilik oldugu 6grenilmistir. (3.645,84 TL/m?2)

Yapilan piyasa arastirmasi sonucunda tasinmazlar ile ayni bdélgede ve yakin
konumda yer alan benzer nitelikli satisa sunulmus arsa emsalleri elde edilmistir.
Emsallerin nitelikleri analiz edilmis ve olumlu/olumsuz 6zellikleri gbz 6ninde
bulundurularak serefiye dlizeltmesi yapiimistir.

Dederleme konusu tasinmazlarin bulundugu bdlgede turizm arsalarinin konum,
blylklik ve cephe 6zelliklerine gére satis degerlerinin 3.000.TL/m?2 ile 4.000.-
TL/m?2 arasinda degistigi gozlenmistir. Tasinmaz ile ilgili yapilan arastirmada;
genellikle Gst gelir grubunun bulundugu bir bdlgede yer almasi, sehrin ana
merkezlerine yakin konumda olmasi, arsa biylkligi, imar durumu, arz ve talep
dengesi, kithk faktéri géz é6ntinde bulundurulmustur.

Yapilan arastirmalar ve incelemeler sonucu elde edilen emsallerin
karsilagtiriimasi ve s6z konusu tasinmazlarin, mevkii konum, yapilasma kosulu,
parsel blylkliglu dikkate alindiginda, maliyet analizi yontemine esas teskil
etmek Uzere; 260 Ada 3 parselin m2 birim dederi icin 4.100 TL, 260 Ada 1
parselin m2 birim dederi icin ise 4.000,-TL. kiymet takdir edilmistir.

4.13 Kira Degeri Analizi ve Kullanilan Veriler

Tesisin yillik kira dederinin tespitinde isletme gelirleri yéntemi kullaniimistir. Bu
yontemde halihazir isletme seviyesine goére yillik karin % 65 ’‘inin kira bedeli
olarak ayrilmasi 6ngoérulmustur.

Tesisin yillik karinin hesabinda halihazir durumu ve isletme seviyesi dikkate
alinarak asagidaki kabuller yapilmistir.

Sezon baglangig ve bitig tarihleri: 21 Nisan - 30 Ekim (192 gun)
Yatak sayisi: 781

Sezonluk yatak sayisi: 149.952 (192 gliin x 781 yatak)
Ortalama doluluk orani : % 85,00

Ortalama yatak Ucreti: 618,42 TL

Ortalama kar orani : % 30

Yan aktivite geliri: Toplam cironun % 20’si

Kar Hesabi:
149.952 Yatak/Yill x 618,42.-TL/Yatak x 0.85 x 0,30 x 1,20
= 28.376.394.-TL/Yil'dir.
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Buna gore isletme gelirleri yontemi ile belirlenen degerden hareketle Hillside
Beach Club Tatil Kéyl'nin mevcut isletme seviyesine goére yillik kira degeri;

28.376.394.-TL/YIl X % 65 = 18.444.656.-TL/YIl olarak belirlenmistir.

Yuvarlatilmis yilhk kira dederi KDV Haric 18.445.000.-TL/Yil olarak
belirlenmigstir.

4.14 Degerleme Konusu Tasinmazin Sigorta Degeri

Degerleme konusu parsel lzerinde yer alan yapilarin sigorta degeri hesabinda;
16/7/1985 tarihli ve 85/9707 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile yurirlige giren
Mimarlik ve Mihendislik Hizmetleri Sartnamesinin 3.2 maddesi geregince
mimarlik ve muhendislik hizmet bedellerinin hesabinda kullanilacak 2017 vyih
Yapi Yaklasik Birim Maliyetleri, (5-C: 2.023,-TL/m?2) degeri kullaniimistir.

Sigorta Dederi
23.992,24 m2 X 2.023,00-TL/m2 =~ 48.536.000,-TL
olarak hesaplanmistir

4.15 Gayrimenkul ve Buna Bagh Haklarin Hukuki Durumunun Analizi

TAKBIS belgesi lzerinde yapilan incelemeler neticesinde, dederleme konusu
tasinmazin tapu kaydi Gzerinde yer alan takyidatlar belirlenerek 3.5 béliminde
belirtilmistir. Fethiye Belediyesi'nde yapilan inceleme sonucu, gére degerleme
konusu tasinmaz ile ilgili mer’i imar durumu belirlenmistir. Dederleme calismasi
kapsaminda yapilan incelemelerde, parsellerin ifrazi ile olusan yeni 260 ada 2
Parsel (Eski 1631 Parsel); Eski 1632 parsellerin Maliye Hazinesi adina tescil
edildigi parsellerde uzun sireli kiralanmalarin yapilmasi énerilmektedir.

Alarko GYOQO'dan edinilen bilgiye gore; tesisinin tamami igin Bakanliga her yil
yatak basi arazi tahsis (kira) bedeli ile yilhik isletme cirosu ve isletme Kkirasi
tzerinden belli bir oranda kira bedeli ddenmektedir. Odenen kira bedeli
mulkiyeti Sirkete ait olan parseli de kapsayan tesisin butlnu igindir.

izin verilen tesisin icinde kalan ve miilkiyeti Sirkete ait olan parselin bir kismi
mahkeme karari sonucunda Bakanlik adina tescil edilmistir. Bu kisim tesisin
icinde bulunmakta ve kira bedelleri tescil islemine karsin édenmeye devam
etmektedir. Bu parsellere ayrica bir ulasim bulunmayip, ulasim tesisin icinden
saglanmaktadir. Bu parsellerin, 6831 sayili Orman Kanununun 17.nci
maddesinin 3373 sayili Kanunla degistirilen Gglncl fikrasinin birinci ciimlesi,
Anayasa Mahkemesinin 17.12.2002 tarih ve E.2000/75, K.2002/200 sayil
karariyla iptal edildiginden, mevcut Ust hakkina ilave islemi yapillamamaktadir.
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6831 sayili Orman Kanununun bu maddesinin iptali nedeniyle yeni Gst hakki
tesis edilememekte, mevcut Ust hakki kullanimi ise aynen devam etmektedir. Bu
durum mevcut haliyle isletmenin uygulamalarina bir engel olusturmadigindan ve
tesisin hizmetlerine, dolayisi ile tesisin dederine etkileri bulunmadigindan
degerlemede de g6z 6nlinde bulundurulmamislardir.

4.16 Bos Arazi ve Gelistirilmis Proje Degeri Analizi ve Kullanilan Veri ve
Varsayimlar ile Ulasilan Sonuglar

Konu calisma Uzerinde proje gelistirilen bir arsa calismasi degildir.
4.17 En Yiiksek ve En 1yi Kullanim Degeri Analizi

Degerlemesi yapilan bir tasinmazin, fiziki olarak uygun olan, yasalarca izin
verilen, finansal olarak gercgeklestirilebilir ve en yilksek degeri getirecek en olasi
kullanimidir.

4.18 Miisterek veya Boliinmiis Kisimlarin Degerleme Analizi

Konu tasinmaz tek bir malike ait olup, muisterek veya boélinmus bir kullanim
bulunmamaktadir.

4.19 Hasilat Paylasimi ve Kat Karsiligi Yontemi ile Yapilacak Projelerde,
Emsal Pay Oranlari

Degerleme tarihi itibar ile parsel lzerinde yeni gelistirilmis herhangi bir proje
veya parsel icin yapilmis herhangi bir hasilat paylasimi ya da kat karsiligi
s6zlesmesi bulunmamaktadir.

BOLUM 5
ANALIZ SONUGCLARININ DEGERLENDIRILMESi

5.1 Farklh Degerleme Metodlarinin ve Analizi Sonuglarinin
Uyumlastirilmasi ve Bu Amacla Izlenen Yontem ve Nedenler

Konaklama tesisi olarak kullanilan tasinmazlarin degerlemesi igin Maliyet Analizi
ve Gelir Indirgeme yaklasimlari kullaniimistir.

Degerleme calismasinda mevcut pazarda benzer 6zellikler tasiyan ve satisa arz
edilen arsalar, tasinmazlarin nitelikleri, alanlari, kullanim amaclari, oda ve yatak
kapasitesi, oda satislari, gelir ve gider kalemleri dikkate alinmis, tasinmazlarin
bulundugu bélgede yapilan tespitler, firma yetkililerinden ve resmi kuruluslardan
temin edilebilen bilgiler karsilastirilarak elde edilen sonuclarin bir arada
yorumlanmasi ile degerleme yapilmistir.
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Her iki yéntem sonucu ulasilan dederler asagida belirtilmis olup, Gelir Indirgeme
metodu ile bulunan dederin nihai deger takdirinde kullanilmasinin daha dogru
olacagi kanaatine varilmistir. Tasinmazin ginimdiz piyasa kosullarinda TL
cinsinden nakit veya nakit karsihgi pesin KDV Haric satis dederi ~
306.000.000,00 TL olarak belirlenmistir.

MALIYET ANALIZI YAKLASIMI DEGERI

(KDV HARIQ) 206.195.000,-TL

GELIR KAPITALIZASYONU YAKLASIMI DEGERI

(KDV HARIC) 306.000.000,-TL

UYUMLASTIRILMIS PiYASA DEGERI

(KDV HARICG) 306.000.000,-TL

KIRA DEGERI (KDV HARIC) 18.445,00 TL

5.2 Asgari Bilgilerden Raporda Yer Verilmeyenlerin Nigin Yer
Almadiklarinin Gerekgeleri

Yapilan degerleme c¢alismasi sonucu SPK Mevzuati uyarinca degerleme
raporunda yer almasi gereken asgari bilgiler rapor icerisinde bulunmaktadir.
Yapilan calisma proje dederleme olmadigindan, Raporun ‘“Igindekiler”
boélimuinde yer alan konu baslklarindan 3.6 - 3.7 - 3.8 - 4.9 - 4.16 - 4.19 -
saylili bolimlere raporda yer verilmemistir.

5.3 Yasal Gereklerin Yerine Getirilip Getirilmedigi ve Mevzuat
Uyarinca Alinmasi Gereken Izin ve Belgelerin Tam ve Eksiksiz
Olarak Mevcut Olup Olmadigi

Mevzuat acisindan herhangi bir sakincali duruma rastlanmamistir. Tesisin yapi
kullanma izin belgesi mevcut olup, cins tahsihi yapilmistir. Tesisin tapu
tescilindeki niteliginin mevcut kullanimina uygun oldugu goéridlmustir. “3.3
Imar Durumu” bdlimiinde detayli olarak agiklanmistir.

5.4 Degerlemesi yapilan Gayrimenkuliin, Gayrimenkul Projesinin
veya Gayrimenkule Bagh Hak ve Faydalarin, Gayrimenkul Yatirim
Ortakhiklari Portfoyiine Alinmasinda Sermaye Piyasasi Mevzuati
Cercevesinde Bir Engel Olup Olmadigi

Degerleme konusu gayrimenkullerin cins tashihinin yapilmis olmasi, yapi
kullanma izin belgesinin bulunmasi, tapu kayitlarn ile fiili kullanim seklinin
uyumlu olmasi nedeniyle GYO portféyline “Turistik Tesis (Otel)” olarak
alinmalarinin Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde uygun oldugu kanaatine
variimistir.
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BOLUM 6

SONUC

6.1 Sorumlu Degerleme Uzmaninin Sonug Ciimlesi

Taginmazlarin yukarida belirtilen 6zellikleri g6z 6nunde bulunduruldugunda
“SATILABILIR/KIRALANABILIR"” nitelikte oldugu 6ngoérilmektedir.

6.2 Nihai Deger Takdiri

Alarko Gayrimenkul Yatirnm Ortakhdi Anonim Sirketi’'nin talebi lzerine yapilan
inceleme sonucunda; Mugla ili, Fethiye ilgesi, Kaya mahallesi, 260 ada, 3
parselde “2 Katli 1 Betonarme Bina ve Ylizme Havuzu, Disko, Depo Tiyatrodan
Mustekil Tatil Koyl ve Miustemilatl” vasfiyla kayitl tasinmaz ile 260 ada 1 parsel
saylli “Orman” nitelikli tasinmazlarin konumu, bayUkltgu, fiziksel ozellikleri ve
ozellikle imar durumu dikkate alinarak yapilan degerleme sonucunda emsal
karsilastirma yaklasimi, maliyet yaklasimi ve gelir indirgemesi yaklasimi ile
tespit edilen degeri géz 6niinde bulunduruldugunda 28.12.2017 tarihli mevcut
durum dederlerinin;

KDV Harig Piyasa Degerinin;
306.000.000 TL (Ugyuzaltimilyon Tark Lirasi)

KDV Dahil Piyasa Degerinin;
361.080.000 TL (Ugylzaltmisbirmilyonseksenbin Turk Lirasi)

KDV Harig Yillik Kira Degerinin;
18.445.000 TL (Oneskizmilyonddrtytzkirkbesbin Turk Lirast)

KDV Dahil Yillik Kira Degerinin;
21.765.100 TL (Yirmibirmilyonyediyuzaltmigsbesbinylz Turk Lirasi)
olacagi tahmin ve takdir edilmistir.

Rapor tanzim tarihi itibari ile T.C. Merkez Bankasi Efektif Satis Déviz Kurlari;
ALIS : 1 USD: 3,8197-TL, 1 EURO: 4,5385-TL , SATIS : 1 USD: 3,8265-TL, 1 EURO: 4,5467-TL
Durumu ve kanaatimizi ifade eden degerleme raporunu bilgilerinize sunariz.
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